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PERFORMANCE* DES MARCHÉS FINANCIERS EN $ CA

2023 2024 2025 2023-2025

Indice obligataire (FTSE TMX Canada Univers) 6,7 % 4,2 % 2,6 % 4,5 %

Actions canadiennes (S&P/TSX) 11,8 % 21,7 % 31,7 % 21,4 %

Actions américaines (S&P500) 23,3 % 36,0 % 12,3 % 23,5 %

Actions américaines (Nasdaq) 40,1 % 40,0 % 14,7 % 31,0 %

Actions internationales (MSCI EAEO) 16,1 % 13,5 % 25,6 % 18,3 %

Actions pays émergents (MSCI ME) 7,7 % 17,6 % 28,0 % 17,4 %

$ CA versus le $ US 2,4 % -8,1 % 5,0 % -0,4 %

* Rendement total, incluant les dividendes et revenu d’intérêt. (Source : FTSE Russell et S&P Global)

Par

Marc St-Pierre
CFA 
Membre du Comité 
de placement PHARE

•	 L’économie mondiale a poursuivi 
sa progression en 2025, malgré la mise 
en place en avril par le président Trump 
des tarifs dits du « Jour de la Libération ».

•	 La plupart des banques centrales ont 
abaissé leurs taux directeurs.

•	 Les marchés boursiers ont enregistré 
une troisième année consécutive 
de solides rendements, tandis que l’or 
a connu sa meilleure performance 
depuis les craintes inflationnistes de 1979.
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2025 : UNE ANNÉE MOUVEMENTÉE – 
MAIS TRÈS PAYANTE POUR LES  
INVESTISSEURS DISCIPLINÉS



En 2025, les économies canadienne et américaine sont restées très 
résilientes malgré l’incertitude commerciale : le ralentissement 
attendu n’a pas eu lieu et l’impact inflationniste des tarifs douaniers 
— pourtant les plus élevés depuis les années 1930 — a été limité 
par leurs nombreux reports. Les consommateurs ont maintenu leurs 
dépenses, tandis un boom historique des investissements liés à l’IA 
a fortement soutenu la croissance.

RÉTROSPECTIVE 2025
•	 Les taux à court terme ont diminué, passant de 4,50 % à 3,75 % 

aux États-Unis et de 3,25 % à 2,25 % au Canada.

•	 Les rendements obligataires sont demeurés dans une fourchette 
étroite pendant la majeure partie de l’année, reflétant les 
préoccupations liées à une inflation persistante et des déficits 
gouvernementaux élevés nécessitant un financement constant.

•	 Les marchés boursiers mondiaux ont affiché des rendements 
exceptionnels, la plupart atteignant de nouveaux sommets.

•	 Le dollar américain a reculé de 9,4 % face à un panier de six 
devises majeures (indice DXY), sa pire performance annuelle 
depuis 2017.

•	 L’or a bondi de 65 %, passant de 2 625 $ à 4 325 $ en fin d’année, 
après avoir brièvement dépassé les 4 500 $ en décembre.

•	 Le pétrole a été le grand perdant, le prix du WTI chutant  
de 21 % pour atteindre un creux de quatre ans.

LE S&P/TSX GAGNE L’OR
Depuis dix ans, le S&P 500 surperforme nettement les grands 
marchés boursiers grâce à sa forte concentration en sociétés de 
croissance à grande capitalisation — consommation discrétionnaire, 
services de communication et technologies de l’information. 

L’influence des géants technologiques américains — les « Sept 
Magnifiques » — ne fait que s’intensifier depuis le lancement 
de ChatGPT en novembre 2022. À l’inverse, la sous-performance 
du marché canadien découle de la faible part des secteurs de 
croissance dans le S&P/TSX, soit 15 % contre 55 % pour le S&P 500.

S&P 500 et S&P/TSX : deux profils 
très différents

CONCENTRATION 
SECTORIELLE

Poids dans  
le S&P 500

Poids dans  
le S&P/TSX*

Consommation discrétionnaire, 
services de communication et 
technologie de l’information

55 % 15 %

Énergie, matériaux et services 
financiers

18 % 66 %

*� Les sociétés aurifères, dans le secteur des matériaux, représentent 
désormais 13,3 % de l’indice.

En 2025, le S&P/TSX a inversé sa tendance grâce à sa forte 
concentration dans les secteurs cycliques et « axés sur la valeur » 
— énergie, matériaux et services financiers — qui constituent les 
deux tiers de l’indice. Cette structure est devenue un atout alors 
que pays et investisseurs réévaluent leur dépendance à l’économie 
américaine et leur exposition aux actifs en dollars US. La flambée 
de l’or traduit l’inquiétude face à l’instabilité politique et à la trajectoire 
budgétaire des États-Unis. Parallèlement, les investissements massifs 
en infrastructures — énergie, centres de données, défense — 
devraient favoriser les pays riches en ressources naturelles et en 
minéraux critiques, un domaine où le Canada est particulièrement 
bien placé.
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Les commentaires contenus dans le présent document constituent une discussion générale de certaines questions, qui ne sont donnés 
qu’à titre d’information et ne doivent pas être considérés comme des conseils fiscaux ou juridiques. Veuillez obtenir un avis professionnel 
indépendant, dans le contexte de votre situation particulière. Cette infolettre a été écrite et conçue par Marc St-Pierre, CFA et produite 
par Pelletier Services financiers, et ne reflète pas nécessairement l’opinion d’Investia Services financiers inc. Les informations contenues 
dans cet article proviennent de sources que nous estimons fiables, mais nous ne pouvons en garantir l’exactitude ou la fiabilité. Les 
opinions exprimées sont basées sur une analyse et une interprétation datant de la date de publication et sont susceptibles d’être 
modifiées sans préavis. En outre, elles ne constituent pas une offre ou une sollicitation d’achat ou de vente de titres. Les fonds communs 
de placement  autorisés sont offerts par l’intermédiaire d’Investia Services financiers inc.

Les deux cabinets exercent au :

1255, boul. Lebourgneuf, bureau 400
Québec QC  G2K 0M6

T	 581 814-7050
	 1 833 626-5169

F	 1 833 204-8274
	 pelletiersf.com

Les fonds communs de placement sont offerts par l’intermédiaire d’Investia Services financiers inc.

PERSPECTIVES POUR 2026
Les perspectives demeurent favorables, mais des signes de tension 
apparaissent aux États-Unis, pays précurseur en la matière :

•	 Les finances des ménages sont de plus en plus sous pression.

•	 La création d’emplois a ralenti et le taux de chômage 
est en hausse.

•	 L’inflation demeure élevée, les entreprises américaines – qui 
ont absorbé environ 80 % du coût des tarifs en 2025 – ayant 
commencé à refiler ces hausses aux consommateurs.

•	 « L’abordabilité » est devenue une préoccupation majeure  
et la croissance des dépenses de consommation devrait ralentir.

Les ménages canadiens font face à des défis similaires, avec 
des risques additionnels advenant l’imposition de nouveaux tarifs 
dans le cadre des prochaines renégociations de l’ACEUM.

Les marchés évoluent, mais votre tolérance au risque demeure 
inchangée. La discipline en matière de répartition d’actifs reste 
un pilier essentiel de toute stratégie d’investissement à long terme.

RESTEZ FIDÈLES À VOTRE PROFIL 
D’INVESTISSEUR
Après trois années consécutives de rendements boursiers élevés – 
l’une des périodes les plus favorables depuis des décennies – 
plusieurs investisseurs pourraient être tentés d’augmenter leur 
exposition aux actions. Toutefois, il est essentiel de rester fidèle 
à votre profil d’investisseur, avec une certaine marge de flexibilité, 
et de vérifier que vous êtes toujours confortable avec celui-ci.  
Ce n’est pas le moment d’ajouter du risque supplémentaire.

Les portefeuilles sont conçus pour être très diversifiés à l’échelle 
mondiale, ce qui contribue à réduire la volatilité et à offrir une 
certaine tranquillité d’esprit. Cette diversification demeure un élément 
clé pour traverser les périodes d’incertitude et atteindre vos objectifs 
à long terme.

Si vous avez des questions ou souhaitez revoir votre profil, 
n’hésitez pas à communiquer avec votre conseiller. Ils sont là 
pour vous accompagner.

Marc St-Pierre, CFA 
Janvier 2026

Parallèlement, les investissements massifs 
en infrastructures — énergie, centres 
de données, défense — devraient favoriser 
les pays riches en ressources naturelles  
et en minéraux critiques, un domaine  
où le Canada est particulièrement bien placé.
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