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En janvier, l'économie canadienne a affiché sa plus forte croissance en 12 mois, surprenant à la 
hausse les attentes consensuelles par deux dixièmes. Cette surprise a été partiellement atténuée 

par une révision à la baisse d'un dixième en décembre. Il est important de noter que plusieurs 

facteurs temporaires de faiblesse se sont inversés en janvier, notamment la fin des grèves du secteur 
public au Québec. Cela s'est traduit par une croissance de 1.9 % dans l agrégat des secteurs de 

l'enseignement, des soins de santé et d'assistance sociale et de l'administration publique. Si l'on 

exclut ces secteurs, la croissance s'est établie à 0.3 %, avec des hausses dans la plupart des 
industries suivant une augmentation de seulement 0.1 % en décembre (graphique de gauche). 

Toutefois, il est important de relativiser la vigueur de la croissance du secteur privé dans le contexte 

démographique atypique actuel. La production du secteur privé par habitant est restée stable en 
janvier, une tendance que nous observons depuis quelques mois après la chute vertigineuse qui a 

suivi les hausses de taux d'intérêt (graphique de droite). La forte progression du PIB en janvier ainsi 

que les données préliminaires pour février montrant une croissance de 0.4% pourraient laisser penser 
que le pire est derrière nous. Mais nous serions prudents avant de tirer cette conclusion. Tout 

d'abord, nous avons appris par le passé à traiter les données préliminaires comme telles, c est-à-

dire qu'elles peuvent faire l'objet de révisions importantes. Deuxièmement, rien ne prouve que cette 
hausse soit durable, car la politique monétaire devient de plus en plus restrictive en termes réels à 

mesure que l'inflation diminue. Les hausses de taux passées n'ont pas encore produit tous leurs 

effets sur l'économie, comme en témoigne le choc continu des paiements d'intérêts pour les 
détenteurs de prêts hypothécaires. Si l'inflation est inférieure aux prévisions de la Banque du 

Canada jusqu'à présent au premier trimestre, il en va autrement de la croissance du PIB. La Banque 

du Canada prévoyait une croissance de 0.5 % en rythme annuel au premier trimestre, ce qui est bien 
inférieur à l'augmentation de 3.2 % du PIB par industrie observée après deux mois de données. Nous 

continuons de croire qu une réduction des taux n'interviendra pas avant l'été. 

 
 

POINTS SAILLANTS : 
▪ Le PIB réel du Canada a augmenté de 0.6 % en janvier, après une contraction de 0.1 % le mois 

précédent. Ce chiffre est supérieur de deux dixièmes aux attentes du consensus qui prévoyait 
une hausse de 0.4 %.  

▪ La production des industries de services a largement contribué à la hausse mensuelle, avec un 
bond de +0.7 %, tandis que la production de biens a augmenté de 0,2 %.  

▪ Du côté des services, des hausses ont été observées dans toutes les industries, avec en tête 
l'éducation (+6.0%), l'information/culture (+1.0%), les arts/divertissements/loisirs (+1.0%) et les 
soins de santé/l'assistance sociale (+0.8%).  

▪ Du côté des biens, les améliorations dans les services publics (+3.2%), l'industrie manufacturière 
(+0.9%) et l'agriculture (+0.5%) ont plus que compensé les pertes dans l extraction minière (-1.9%) 
et la construction (-0.5%).  

▪ Dans l'ensemble, 18 des 20 secteurs suivis ont enregistré une hausse au cours du mois. La 
production industrielle a augmenté de 0.5 % au cours du mois.  

▪ Enfin, selon l'estimation préliminaire de Statistique Canada, le PIB a augmenté de 0.4 % en 
février. 
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Le présent rapport a été élaboré par Financière Banque Nationale inc. (FBN), (courtier en valeurs mobilières canadien, membre e 

société ouverte inscrite à la Bourse de Toronto.   

Les renseignements contenus aux présentes ont été obtenus de sources que nous croyons fiables, mais ils ne sont pas garantis, peuvent être incomplets et modifiés sans préavis.  Les renseignements sont à jour à la date indiquée dans le présent document.   Ni le 

n du ou des 

ou la vente des titres mentionnés dans les présentes, et rien dans le présent rapport ne constitue une déclaration selon laquelle toute 

  Dans tous les cas, les investisseurs doivent mener leurs propres vérifications et analyses de ces renseignements avant de prendre ou d omettre 

de prendre toute mesure que ce soit en lien avec les titres ou les marchés qui sont analysés dans le présent rapport. Il importe de ne pas fonder de déci

exigés de votre part pour motiver une décision de placement. 

ttre à votre disposition 

par quelque loi ou règlement que ce soit dans quelque territoire que ce soit.  Avant de lire le présent rapport, vous devriez vous assurer que FBN a l autorisation de vous le fournir en vertu des lois et règlements en vigueur.  

Marchés financiers Banque Nationale du Canada est une marque de commerce utilisée par Financière Banque Nationale et National Bank of Canada Financial Inc.  

Résidents du Canada 

FBN ou ses sociétés affiliées peuvent appliquer toute stratégie de négociation décrite dans les présentes pour leur propre compte ou sur une base discrétionnaire pour le compte de certains clients; elles peuvent, à mesure que les conditions du marché changent, 

modifier leur stratégie de placement, notamment en procédant à un désinvestissement intégral.  Les positions de négociation de FBN et de ses sociétés affiliées peuvent également être contraires aux opinions exprimées dans le présent rapport. 

FBN ou ses sociétés affiliées peuvent intervenir comme conseillers financiers, placeurs pour compte ou preneurs fermes pour certains émetteurs mentionnés dans les présentes et recevoir une rémunération pour ces services.  De plus, FBN et ses sociétés affiliées, 

leurs dirigeants, administrateurs, représentants ou adjoints peuvent détenir une position sur les titres mentionnés dans les présentes et effectuer des achats ou des   FBN, ses sociétés affiliées 

peuvent agir à titre de teneurs de marché relativement aux titres mentionnés dans le présent rapport.  Le présent rapport ne peut pas être considéré comme indépendant des intérêts exclusifs de FBN et de ses sociétés affiliées. 

mment les 

restrictions ou renseignements à fournir pertinents qui doivent être inclus dans les rapports de recherche.  
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Résidents du Royaume-Uni 

une 

interdiction concernant la négociation préalable à la diffusion de la recherche en matière de placement. FBN a approuvé le contenu du présent rapport, dans le cadre de sa distribution aux résidents du Royaume-

paragraphe 21(1) de la Financial Services and Markets Act 2000). Le présent rapport est fourni à titre indicatif seulement et ne constitue en aucun cas une recommandation personnalisée ni des conseils juridiques, fiscaux ou de placement.  FNB et sa société mère, 

ou des société

jet du présent rapport, ou ils peuvent avoir détenu de telles participations ou positions. Ces personnes peuvent à tout moment 

titre de contrepartistes ou de mandataires. Elles peuvent agir à titre de teneurs de marché pour ces placements connexes ou avoir déjà agi à ce ti -ci ou avoir 

déjà agi à ce titre. ériez pas la somme investie.  Le rendement passé n est pas garant du rendement futur.  Si un placement est libellé en 

devises, les variations de change peuvent avoir un effet défavorable sur la valeur du placement.  Il peut s avérer difficile de vendre ou de réaliser des placements non liquides, ainsi que d obtenir de l information fiable concernant leur valeur ou l tendue des risques 

auxquels ils sont exposés.  Certaines opérations, notamment celles qui concernent les contrats à terme, les swaps, et autres produits dérivés, soulèvent un risque sérieux et ne conviennent pas à tous les investisseurs. Les placements prévus dans le présent rapport 

ne sont pas offerts aux clients particuliers, et le présent rapport ne doit pas leur être distribué (au sens des règles de la Financial Conduct Authority).  Les clients particuliers ne devraient pas agir en fonction des renseignements contenus dans le présent rapport ou 

s  rapport dans le cadre 

engagements.  

-Uni au sens des règles de la Financial Conduct Authority. FBN est autorisée et réglementée par la Financial Conduct Authority au 

Royaume-Uni, et à son siège social au 70 St. Mary Axe, London, EC3A 8BE.  

 Royaume-Uni. 

Résidents des États-Unis 

En ce qui concerne la distribution du présent rapport aux États-Unis, National Bank of Canada Financial Inc. (« NBCFI ») qui est réglementée par la Financial Industry Regulatory Authority (FINRA) et est membre de la Securities Investor Protection Corporation (SIPC),  

membre du groupe de FBN, endosse la responsabilité du contenu du présent rapport, sous réserve des modalités susmentionnées. Pour obtenir de plus amples renseignements au sujet du présent rapport, les résidents des États-Unis doivent communiquer avec 

leur représentant inscrit de NBCFI. 

- -Unis applicables aux rapports de recherche. 

Résidents de HK  

iation de 

valeurs mobilières) et de type 3 (négociation avec effet de levier sur le marché de change), le contenu de cette publication ion de Hong 

cune transaction. 

Aucun des émetteurs de produits, ni NBCFMA ni aucun membre de son groupe, ni aucune autre personne ou entité désignée dans le

aucune perte que vous auriez subie en vous en fondant sur ces informations.  

torisée par la SFC et ces informations seront uniquement mises à la disposition de personnes qui sont des investisseurs professionnels 

[au sens de « Professional Investors », tel que défini par la Securities and Futures Ordinance of Hong Kong (« SFO »)]. Si vous avez des doutes quant à votre statut, vous devriez consulter un conseiller financier ou communiquer avec nous. Ce document n

 est mentionné ne sont visés par une autorisation de vente de la SFC. Prière de vous reporter au prospectus du produit pour des 

renseignements plus détaillés.  

 comprennent des intérêts multiples en termes de conseils, transactionnels et financiers, dans les valeurs mobilières et instruments 

t gérés par NBCFMA ou les membres de son groupe qui peuvent acheter ou vendre de telles valeurs mobilières ou de tels 

instruments. Aucune autre entité au sein du groupe de la Banque Nationale du Canada, y compris la Banque Nationale du Canada et Financiè

ces entités et 

auprès du public de Hong Kong.  

 

Le présent rapport ne peut être reproduit en totalité ou en partie, ni distribué, publié ou mentionné de quelque manière que ce soit, ni ne le peuvent les re

préalable et écrit de la FBN. 

 

 

 

 


