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REVUE DE LA SEMAINE DU 1er DÉCEMBRE 2025

La semaine dernière, l’attention s’est portée sur le rapport sur l’emploi et les résultats des grandes

banques au Canada, ainsi que sur les données américaines d’emplois et d’inflation.

Le marché du travail canadien a réservé une surprise positive en novembre, avec la création de 53 600

emplois contre une baisse anticipée de 2 500, tandis que le taux de chômage a reculé à 6,5%, tous des

signes de la résilience économique malgré les tensions commerciales. La croissance a été tirée par les

emplois à temps partiel et les embauches dans le secteur privé, avec une forte progression dans les soins

de santé et l’assistance sociale, ainsi que des gains notables dans l’hébergement et les ressources

naturelles. Le dollar canadien a atteint son niveau le plus élevé face au dollar américain en près de quatre

mois, avec une hausse des rendements à court terme. Les marchés des swaps ont vu un fort ajustement,

intégrant maintenant une hausse complète du taux directeur de la Banque du Canada (BdC) d’ici octobre

2026. Il s’agit du troisième mois consécutif de gains d’emplois, renforçant la confiance dans la dynamique

économique malgré une faiblesse persistante dans la fabrication et les services.

Aux États-Unis, la situation est différente: le marché du travail montre des signes de fragilité, avec une

baisse de taux presque entièrement anticipée pour la réunion de la Réserve fédérale (Fed) le 10 décembre.

Le rapport ADP de novembre a révélé une perte de 32 000 emplois dans le secteur privé, les petites

entreprises étant les plus touchées avec 120 000 postes supprimés, la plus forte baisse depuis la

pandémie. Cette faiblesse est significative car ces entreprises représentent la majorité de l’emploi

américain, et la dynamique des embauches ralentit partout. L’inflation demeure contrastée : les coûts du

logement ont atteint leur plus bas niveau en près de quatre ans, mais les prix des biens ont enregistré leur

plus forte hausse en huit mois, maintenant l’inflation globale au-dessus de la cible.

Les grandes banques canadiennes ont clôturé l’année avec des résultats supérieurs aux prévisions. TD a

affiché un bénéfice de 2,18 $ par action, soutenu par une solide performance aux États-Unis, tandis que

BMO a publié 3,28 $ par action et CIBC 2,21 $, portés par les revenus en négociation et en conseil. RBC a

annoncé un bénéfice record de 20,4 milliards $ pour 2025, devenant la première banque canadienne à

franchir les 20 milliards. La Banque Nationale a également dépassé les attentes avec 2,82 $ par action et a

renforcé sa stratégie de croissance via l’acquisition annoncée des portefeuilles de détail et de petites

entreprises de la Banque Laurentienne. Dans l’ensemble du secteur, la solidité des activités de marchés et

des provisions inférieures aux prévisions ont remis une confiance à l’approche de 2026.

Par ailleurs, le président Donald Trump a indiqué que son choix pour le prochain président de la Fed

pourrait venir dès Noël, avec Kevin Hassett, directeur du Conseil économique national, le favori. Les liens

étroits de Hassett avec l’administration et sa réputation en faveur de baisses agressives des taux

soulèvent des inquiétudes quant à l’indépendance de la Fed. Bien que d’autres candidats restent des

possibilités, les propos récents de Trump après une réunion du Cabinet mardi ont renforcé les

spéculations autour de Hassett.

Cette semaine, l’attention se portera sur les décisions de taux des deux côtés de la frontière et sur la

balance commerciale américaine.

Bonne semaine!
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MISE EN GARDE

 Ce document est fourni à titre d'information seulement et est destiné à l’usage des « Contreparties Accréditées » telles que définies dans la Loi sur les

instruments dérivés (Québec) et des « Parties Qualifiées » telles que définies dans les ordonnances de l’ASC, BCSC, MSC, SFSC et NBSC.

 Banque Nationale du Canada et ses filiales (« BNC ») agissent uniquement en tant que contrepartie à un contrat, sans autre lien de dépendance, et non à titre de

conseiller ou de fiduciaire, et ne sont liés par aucune obligation légale de conseiller quant à la justesse ou à l’opportunité de transiger un instrument ou produit

financier. Par conséquent, toute proposition d’opération ou autre communication écrite ou verbale de la part de BNC ne doit pas être interprétée comme une

recommandation ou un conseil affirmant que telle ou telle opération peut répondre aux besoins spécifiques du client ou lui permettre d'atteindre ses objectifs

financiers.

 Toute opération financière comporte un certain nombre de risques et de facteurs à considérer. Avant d'effectuer une opération, il convient donc d'en étudier

attentivement les conditions, d'évaluer les risques et de déterminer si elle répond aux besoins et objectifs particuliers du client, à son expérience, à ses

ressources financières et opérationnelles et toute autre circonstance qui lui est propre. Ce document ne décrit pas tous les risques liés aux opérations financières

et ne doit pas être interprété comme un avis à cet égard. BNC recommande fortement de consulter des conseillers juridiques, fiscaux et financiers indépendants,

afin de procéder à une évaluation des particularités et des risques de l’opération à l’égard de la situation particulière reliée à l’opération.

 La présente documentation ne constitue pas une offre d’opération. Nous croyons que les renseignements qu'elle renferme sont fiables, mais nous ne pouvons en

garantir l'exactitude et l'exhaustivité. Le présent document peut contenir certains termes inclus pour fins de discussions uniquement et ne constituent

aucunement une assurance qu’une opération sera effectuée selon ces termes financiers ou autres, présents dans ce document. Les stratégies, scénarios et

risques élaborés ou énoncés dans ce document sont basés sur des exemples hypothétiques et les stratégies, scénarios et risques finaux et véritables peuvent

varier selon les circonstances particulières.

 Le présent document ne peut être reproduit ou distribué, que ce soit en totalité ou en partie, sans l’autorisation préalable écrite de la BNC.
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