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Indice MSCI composé : Évolution des cours

FBN Économie et Stratégie (données de Refinitiv)

Depuis le début

du mois du trimestre de l’année

MSCI Monde (TP) -0.5 -5.1 -5.1

MSCI Monde -0.9 -5.9 -5.9

MSCI États-Unis -2.1 -7.7 -7.7

MSCI Canada 2.1 1.8 1.8

MSCI Europe 0.5 -2.6 -2.6

MSCI Pacifique sans le Japon 4.4 0.6 0.6

MSCI Japon 3.3 -1.9 -1.9

MSCI MÉ 2.4 0.5 0.5

MSCI MÉ EMOA 1.0 3.4 3.4

MSCI MÉ Amérique latine 2.6 6.7 6.7

MSCI MÉ Asie 2.7 -0.5 -0.5
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Monde : Rendements et valorisations des actions en 2022  
Rendements 2022 des indices MSCI des pays en monnaies locales* et ratios C/B prévisionnels 2021**

Évolution des cours (%)

* En date du 11 février 2002 ; ** ratios C/B prévisionnels sur 12 mois en date du 31 décembre 2021

FBN Économie et Stratégie (données de Refinitiv)
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États-Unis : Le style Valeur peut encore dépasser le style Croissance
Ratio des actions de valeur aux actions de croissance de l’indice S&P 500 

FBN Économie et Stratégie (données de Refinitiv)

ratio

https://www.nbc.ca/content/dam/bnc/en/rates-and-analysis/economic-analysis/monthly-fixed-income-monitor.pdf
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Retour des taux nominaux, mais pas réels, au niveau prépandémique
États-Unis : Taux des obligations du Trésor de 10 ans et des TIPS de 10 ans

FBN Économie et Stratégie (données de Refinitiv)
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USD : Une vigueur limitée jusque-là en 2022
Rendements au comptant des grandes monnaies par rapport à l’USD, en 2022 jusqu’au 10 février

%

FBN Économie et Stratégie (données de Bloomberg)
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Monde : Les prix du pétrole au plus haut depuis 2014
Prix du baril de Brent

FBN Économie et Stratégie (données de Refinitiv)

USD/baril



 

 

 

-60

-50

-40

-30

-20

-10

0

-100 

-50 

0 

50 

100 

150 

200 

250 

300 

350 

400 

1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020

États-Unis : La courbe des taux ne présage pas un marché baissier
Baisse de l’indice S&P 500 depuis le pic et courbe des taux (obligations 10 ans – bons 3 mois, du Trésor)

%

FBN Économie et Stratégie (données de Refinitiv)
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Monde : La fabrication a poursuivi son expansion à un rythme sain
Indice PMI de la fabrication mondiale JPMorgan/Markit. Dernière observation : janvier 2022

Indice  

FBN Économie et Stratégie (Source : Markit par Refinitiv)

E
x
p

a
n

s
io

n
C

o
n
tr

a
c
ti
o
n

MSCI : Variation des bénéfices prévisionnels à 12 mois

FBN Économie et Stratégie (données de Refinitiv)

Variation 3 mois Variation 1 mois
Diffusion 1 mois 

(% de hausse)

Variation

3 mois

Moyenne 

historique 

10 ans

Variation

1 mois

Moyenne 

historique 

10 ans

Diffusion

1 mois

Moyenne 

historique 

10 ans

MSCI Monde (TP) 2.2 -0.4 1.0 -0.4 52% 45%

MSCI Monde 2.5 -0.4 1.0 -0.4 54% 46%

MSCI États-Unis 2.5 -0.2 0.9 -0.2 53% 49%

MSCI Canada 2.8 -0.6 0.9 -0.6 48% 44%

MSCI Europe 2.8 -0.8 1.5 -0.8 56% 42%

MSCI Pacifique sans Jp 0.3 -0.5 1.0 -0.5 47% 42%

MSCI Japon 3.2 -0.1 0.4 -0.1 55% 50%

MSCI MÉ 0.6 -0.5 0.8 -0.5 49% 41%

MSCI MÉ EMOA 5.7 -0.4 2.3 -0.4 65% 44%

MSCI MÉ Am. latine -0.3 -0.8 0.7 -0.8 52% 41%

MSCI MÉ Asie -0.4 -0.4 0.5 -0.4 46% 41%

11/2/2022

Indice S&P/TSX composé : Évolution des cours

FBN Économie et Stratégie (données de Refinitiv)

Depuis le début

du mois du trimestre de l’année

S&P TSX 2.1 1.5 1.5  

MATÉRIAUX 8.3 4.7 4.7

SANTÉ 7.1 -2.7 -2.7

ÉNERGIE 4.5 17.6 17.6

SERVICES FINANCIERS 3.1 6.8 6.8

BANQUES 3.0 9.0 9.0

CONSOMMATION DE BASE 2.6 -0.1 -0.1

TÉLÉCOMS 1.9 3.6 3.6

INDUSTRIE 0.0 -2.8 -2.8

IMMOBILIER -0.2 -6.2 -6.2

SERVICES PUBLICS -0.4 -2.7 -2.7

CONSOM. DISCRÉTIONNAIRE -2.2 -4.2 -4.2

TI -7.7 -26.5 -26.5

12/2/2022



 

 

 

S&P TSX : Variation des bénéfices prévisionnels à 12 mois

FBN Économie et Stratégie (données de Refinitiv)

Variation 3 mois Variation 1 mois
Diffusion 1 mois

(% de hausse)

Dernières 

données

Moyenne 

10 ans

Dernières 

données

Moyenne 

10 ans

Dernières 

données

Moyenne 

10 ans

S&P TSX 2.3 -2.2 0.9 -0.7 47% 43%

ÉNERGIE 6.7 -5.2 1.7 -2.9 71% 41%

MATÉRIAUX 3.5 -5.0 3.3 -1.7 34% 41%

INDUSTRIE -3.2 -2.6 -1.8 -0.8 31% 43%

CONS. DISC. -2.6 -1.5 -0.5 -0.6 31% 46%

CONS. DE BASE 0.4 -0.4 0.2 -0.1 56% 45%

SANTÉ -6.0 -6.2 -3.0 -2.4 14% 40%

FINANCES 2.2 0.1 0.4 0.0 57% 50%

BANQUES 2.9 0.2 0.0 0.1 71% 51%

TI 3.9 -1.5 1.0 -0.5 60% 47%

TÉLÉCOMS -1.3 -1.2 -1.0 -0.4 29% 41%

SERV. PUBLICS -2.3 -1.8 0.4 -0.5 44% 42%

IMMOBILIER 2.8 s.o. 6.5 s.o. 81% s.o.

11/2/2022

S&P/TSX : Ratio cours/bénéfice à 12 mois

FBN Économie et Stratégie (données de Refinitiv)

11/2/2022 Il y a 1 an Moyenne 10 ans
Moyenne

5 ans

S&P/TSX 14.8 17.2 15.1 15.4

ÉNERGIE 12.0 20.0 34.3 39.9

MATÉRIAUX 12.7 14.2 18.1 17.9

INDUSTRIE 25.7 27.2 18.3 21.4

CONS. DISC. 14.2 15.9 14.0 14.3

CONS. DE BASE 16.9 15.5 16.7 16.9

SANTÉ 17.4 40.5 16.1 19.7

FINANCES 12.0 11.6 11.4 11.1

BANQUES 12.0 11.4 10.9 10.8

TI 42.3 68.5 28.6 38.4

TÉLÉCOMS 19.5 17.2 15.9 16.7

SERVICES PUBLICS 23.6 25.6 20.2 21.3

IMMOBILIER 14.3 NA NA NA

11/2/2022
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Énergie, 48% du total

Produits agricoles, 16% du total Produits forestiers, 11% du total

Métaux, 23% du total

FBN Économie et Stratégie (données de a Banque du Canada)

Canada : Bonne tenue des prix des produits de base en 2022
Indice des prix des produits de base de la Banque du Canada en USD (moyennes trimestrielles)
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S&P/TSX : Les banques profiteront d’une courbe des taux plus pentue
Écart entre le taux des obligations du Trésor de 5 ans et les bons du Trésor de 3 mois

FBN Économie et Stratégie (données de Refinitiv)
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Rendement des catégories d’actifs en période d’inflation
Rendements totaux annualisés réels quand l’inflation dépasse 4% (incluant le début des récessions)

Périodes

Moyenne
Autres 

périodes1972M12-

1974M12

1976M12-

1980M03

1986M12-

1990M10

2002M06-

2005M09

2006M10-

2008M07

Cuivre -6.7 2.5 12.6 32.9 -0.6 8.1 9.7

Lingot d’or 49.5 41.5 -6.2 10.8 11.0 21.3 -2.2

Indice des obligations du Trésor

10 ans rendement total
-8.3 -11.6 1.0 0.7 3.5 -2.9 5.9

Indice S&P 500 -27.9 -5.0 3.0 7.8 -7.7 -5.9 11.4

Indice S&P/TSX -18.6 16.8 -3.1 13.9 2.6 2.3 6.4

Indice large USD nominal -12.6 -9.8 -1.4 -6.3 -9.8 -8.0 0.7

Prix des maisons, États-Unis -1.6 1.3 -0.4 11.0 -16.9 -1.3 1.7

Prix des maisons, Canada 11.6 -2.2 2.5 4.9 3.2 4.0 5.8

Pétrole brut léger 66.4 27.5 10.5 26.3 42.4 34.6 -6.6

Indice CRB composé 11.5 -2.5 -1.4 4.5 8.8 4.2 0.3

U.S. yield curve inversion? YES YES YES NO YES - -

Annualized inflation 10.7 10.4 4.9 3.2 4.6 6.7 3.3

Recession started in the period? YES YES YES NO YES - -

*July 2021 (U.S. home prices as of May)

FBN Économie et Stratégie (données de Refinitiv)

Indice de 

référence 

(%)

Recommandation  

FBN (%)

Variation   

(%)

Marché boursier

Actions canadiennes 20 25

Actions américaines 20 18

Actions étrangères (EAEO) 5 3

Marchés émergents 5 5

Marché obligataire 45 42

Liquidités 5 7

Total 100 100

FBN Économie et Stratégie

 Répartition des actifs FBN



 

 

 

Actuel Cible Actuel Cible

Niveau de l'indice 2/11/2022 T4-2022 (est.) Niveau de l'indice 2/11/2022 T4-2022 (est.)

   S&P/TSX 21 549 22 700     S&P 500 4 419 4 800

Hypothèses T4-2022 (est.) Hypothèses T4-2022 (est.)

  Niveau: Bénéfices 1356 1500   Niveau: Bénéfices 208 225

Dividendes 552 610 Dividendes 60 65

Ratio C/B passé 15.9 15.1 Ratio C/B passé 21.3 21.3

Obligations 10 ans 1.87 2.15 Obligations 10 ans 1.95 2.30

 * Avant éléments extraordinaires selon Thomson * Bénéfices opérationnels du S&P, approche ascendante.

FBN Économie et Stratégie (données de Datastream)

Prévisions FBN
Canada

Prévisions FBN
États-Unis



 

 

 

Rotation sectorielle fondamentale FBN - février 2022

Nom (secteur/industrie) Recommandation PondérationS&P/TSX 

Énergie Surpondérer 15.2%

Matériaux Surpondérer 11.9%

Produits chimiques Équipondérer 1.9%

Emballage et conditionnement Surpondérer 0.5%

Métaux et minerais * Surpondérer 2.8%

Or Surpondérer 6.1%

Papier et industrie du bois Équipondérer 0.6%

Industrie Équipondérer 11.5%

Biens d'équipement Surpondérer 2.1%

Services aux entreprises Sous-pondérer 2.8%

Transports Équipondérer 6.6%

Consommation discrétionnaire Équipondérer 3.4%

Automobiles et composants automobiles Sous-pondérer 1.0%

Biens de consommation durables et habillement Surpondérer 0.5%

Services aux consommateurs Équipondérer 0.8%

Distribution Équipondérer 1.1%

Biens de consommation de base Équipondérer 3.7%

Distribution alimentaire et pharmacie Équipondérer 3.1%

Produits alimentaires, boisson et tabac Équipondérer 0.5%

Santé Équipondérer 0.7%

Équipements et services de santé Équipondérer 0.2%

Produits pharmaceutiques et biotechnologie Équipondérer 0.6%

Finance Équipondérer 33.8%

Banques Équipondérer 23.3%

Services financiers diversifiés Équipondérer 4.5%

Assurance Équipondérer 6.0%

Technologies de l'information Sous-pondérer 7.7%

Télécommunications Équipondérer 4.8%

Services aux collectivités Sous-pondérer 4.4%

Immobilier Sous-pondérer 2.9%

* Métaux et minerais excluant la sous-industrie de l'Or.
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