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Clin d’ceil économique

Un choc pas
comme les autres

Pour écouter la capsule économique
d’avril, cliguez ici.

Donner plus, avec moins : Le don en
actions demeure une stratégie
philanthropique encore peu connue, mais
particulierement avantageuse sur le plan
fiscal.

Découvrez comment maximiser 'impact
de votre contribution tout en réduisant
votre facture d’impét ici.

— Notre équipe s’agrandit !
Le Groupe Financier Brunet Gilbert Paquet
a le plaisir d’accueillir Zachary Delisle en
tant qu’adjoint.
Nous lui souhaitons la bienvenue et

; _ beaucoup de succés dans ses nouvelles
|_— '1 fonctions !
—
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Qu’est-ce qui a bougé le mois dernier ?

> Faits saillants :

> Au

La hausse des prix de I'énergie a pesé sur les marchés boursiers en mars, les principaux indices de
référence affichant des reculs allant de -4,3% pour le S&P/TSX a -13,0% pour le MSCI Marchés
émergents (en $ US).

Malgré tout, le marché canadien affiche un gain au premier trimestre, soutenu notamment par une
progression de +30% du secteur de I'énergie. Les marchés émergents suivent en deuxiéme position,
portés par une croissance des bénéfices nettement supérieure sur trois mois.

Le S&P500 a donc clbéturé le mois de mars en baisse de -5,0% et le S&P/TSX en baisse de -4,3%.

En revanche, bien que le mois d’avril ne soit pas encore terminé, les principaux indices
rebondissent, soutenus par la perspective d’un rapprochement entre I'lran et les Etats-Unis.

Canada :

Si I'on regarde le marché canadien, le secteur ayant le mieux performé est le secteur de I'énergie
avec une performance de +8,2%, tandis que le secteur ayant le moins bien performé est le secteur
des matériaux avec une performance de -16,4%.

Canadian Natural Resources Limited (TSX : CNQ) a augmenté de +13,73% en mars a la suite
d’éléments favorables propres a I'entreprise, notamment 'annonce d’'une hausse du dividende et des
ajustements positifs de la part de plusieurs analystes aprés la publication des résultats. Ce
mouvement s’inscrit aussi dans un contexte plus large ou les investisseurs ont continué de privilégier
les titres du secteur de I'énergie dans un environnement marqué par l'incertitude géopolitique.

Boralex Inc. (TSX : BLX) a grimpé de +31,99% en mars, une augmentation qui s’explique
principalement par I'annonce d’'une entente d’acquisition par Brookfield et La Caisse a un prix
significativement supérieur au cours précédent. Cette transaction a entrainé un ajustement rapide du
titre vers le prix offert. Plus largement, le mouvement refléte I'intérét soutenu pour les actifs de qualité
dans le secteur des énergies renouvelables, ainsi que la prime accordée a la visibilité et a la
prévisibilité des flux de trésorerie.

Transcontinental Inc. (TSX : TCL.A) a chuté de -77,56% en mars, une baisse de nature technique
qui découle de la distribution spéciale annoncée en lien avec la vente du secteur de 'emballage. Le
cours de I'action s’est ajusté pour refléter le montant versé aux actionnaires. Ce mouvement important
ne traduit donc pas une détérioration soudaine des activités sous-jacentes, mais plutét un ajustement
mécanique du prix.

> Aux Etats-Unis :

Si I'on regarde le marché américain, le secteur ayant le mieux performé est le secteur de I'énergie
avec une performance de +10,4%, tandis que le secteur ayant le moins bien performé est le secteur
de l'industrie avec une performance de -8,4%.

Dollar General Corporation (NYSE : DG) a reculé de -24,01% en mars malgré des résultats
trimestriels jugés corrects. Le marché a surtout réagi a des perspectives de croissance plus prudentes
pour 2026, dans un contexte ou les investisseurs sont devenus plus sensibles aux signes de
ralentissement de la consommation. Une annonce de transition a la direction est également venue
renforcer la prudence a court terme.
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- Ecolab Inc. (NYSE : ECL) a enregistré une baisse de -13,73% en mars aprés I'annonce d’une
acquisition de grande envergure, qui a soulevé des questions quant au niveau d’endettement et au
prix payé. Bien que la direction mette de I'avant le potentiel a long terme de la transaction, notamment
lié aux infrastructures et aux centres de données, le marché a réagi avec retenue, dans un contexte
de réévaluation des valorisations des titres industriels.

— Eli Lilly and Company (NYSE : LLY) a enregistré une baisse de -12,57% en mars aprés une période
de forte performance, dans un contexte de prises de profits et de réévaluation des attentes de
croissance du secteur pharmaceutique. Ce mouvement s’inscrit dans une rotation plus large hors de
certains titres ayant fortement progressé dans les derniers mois.

— CVS Health Corporation (NYSE : CVS) a enregistré une baisse de -10,11% en mars dans un
contexte de marché plus difficile pour les entreprises du secteur des assurances et des services de
santé. Les inquiétudes liées aux colts, a la réglementation et aux perspectives a court terme, ainsi
que certains développements juridiques et réglementaires en mars, ont maintenu une pression sur le
titre, malgré des éléments fondamentaux plus stables a moyen terme.

> Revenu fixe :

- Les marchés obligataires ont été sous tension en mars, la hausse des prix de I'énergie ayant conduit
les investisseurs a réévaluer leurs anticipations de taux d’intérét.

— Dans ce contexte, I'univers obligataire canadien a terminé le premier trimestre de 2026 marginalement
positif, les gains enregistrés en début d’'année ayant été en grande partie effacés en mars. Les
obligations corporatives ont toutefois Iégérement surperformé le mois dernier, bénéficiant d’'une durée
plus courte et d’'un impact limité sur les écarts de crédit.

> Devise et matiéres premiéres :

- Clest du c6té des matiéres premiéres que les mouvements ont été les plus marqués en mars, avec
une hausse de 54 % du prix du pétrole WTI, contrastant avec un recul de 12 % du prix de l'or.

- En paralléle, le dollar américain s’est apprécié face a la vaste majorité des devises en mars, renouant
avec son role de valeur refuge. Ce mouvement a également pesé sur le dollar canadien au T1-2026,
bien que le recul soit demeuré plus limité qu’ailleurs.

> Sources:
— Banque Nationale Investissements
- Trading View
- Koyfin

Votre opinion est importante pour nous

Comme il s’agit d’'un projet en perpétuel développement et que nous souhaitons que celui-ci réponde a vos
attentes et vous informe adéquatement, nous serons ravis d’avoir vos commentaires. Ainsi, si vous avez des
idées a nous proposer, nous vous invitons a pour toute question ou commentaire.

Financiére Banque Nationale — Gestion de patrimoine (FBNGP) est une division de la Financiére Banque Nationale inc.
(FBN) et une marque de commerce appartenant a la Banque Nationale du Canada (BNC) utilisée sous licence par la
FBN. FBN est membre de 'Organisme canadien de réglementation des investissements (OCRI) et du Fonds canadien
de protection des investisseurs (FCPI) et est une filiale en propriété exclusive de la BNC, qui est une société ouverte
inscrite a la cote de la Bourse de Toronto (NA : TSX).
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Les titres ou les secteurs mentionnés dans cette chronique ne s’adressent pas a tous les types d’investisseurs et ne
devraient en aucun cas étre considérés comme une recommandation. Veuillez consulter votre conseiller en placement
afin de vérifier si ce titre ou secteur vous convient et pour avoir des informations complétes, incluant les principaux
facteurs de risque. Certains titres ou secteurs mentionnés dans cette chronique peuvent ne pas étre suivis par les
analystes de la FBN.

Les informations contenues aux présentes proviennent de sources que nous jugeons fiables; toutefois nous n’offrons
aucune garantie a I'égard de ces informations et elles pourraient s’avérer incomplétes. Les opinions exprimées sont
fondées sur notre analyse et notre interprétation de ces informations et elles ne doivent pas étre interprétées comme
une sollicitation ou une offre visant I'achat ou la vente des titres mentionnés aux présentes. Les opinions exprimées ici
ne reflétent pas nécessairement celles de la FBN.

Les opinions exprimées ici ne refletent pas nécessairement celles de la Financiére Banque Nationale. Les informations
contenues aux présentes proviennent de sources que nous jugeons fiables; toutefois nous n’offrons aucune garantie a
I'égard de ces informations et elles pourraient s’avérer incomplétes. Les opinions exprimées prennent en compte
plusieurs facteurs, notamment notre analyse et notre interprétation des données historiques. Ces opinions ne doivent
pas étre interprétées comme une sollicitation ou une offre visant I'achat ou la vente des titres mentionnés aux présentes.
La valeur des parts et le rendement varieront, et le rendement passé peut ne pas étre révélateur du rendement futur.
Des renseignements importants sur un fonds apparaissent dans les prospectus. L’investisseur devrait en prendre
connaissance avant de procéder a son placement.

Jai rédigé le présent rapport au mieux de mon jugement et de mon expérience professionnelle afin de vous donner mon
avis sur différentes solutions et considérations en matiére d’investissement. Les opinions exprimées ici, qui représentent
mon opinion éclairée et non une analyse de recherche, ne reflétent pas nécessairement celles de la FBN.
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