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La semaine derniére, les nouvelles économiques étaient marquées par la publication des données
d’inflation et les ventes au détail du coté des Etats-Unis, ainsi que les attentes des investisseurs
concernant la décision de la Banque du Japon.

Aux Etats-Unis, le rapport sur linflation a été plus fort que prévu, avec la mesure de base mensuelle
s'établissant a 0.4%, soit 0.1% de plus que la prévision médiane des économistes. L'indice des prix a la
consommation aux Etats-Unis a augmenté de 3.2% sur une base annuelle, soit 0.1% au-dessus des attentes
des économistes. Cette hausse s'explique par la hausse continue du colt du logement, ainsi que par une
augmentation de 2.3% des prix de l'énergie. En revanche, les prix alimentaires sont restés inchangés.
Malgré la légere augmentation de février, le segment des biens de base enregistre toujours un déclin
annualisé de 1.1% au cours des trois derniers mois. Cette faiblesse refléte une multitude de facteurs tels
qu'un rééquilibrage de la demande des consommateurs vers les services, un assouplissement des
contraintes de la chaine d'approvisionnement et une baisse des prix des producteurs en Chine, ce qui
contribue a faire baisser les prix a l'importation.

Les ventes au détail américaines ont rebondi en février de 0.6%, bien que pas aussi fortement qu'attendu
(+ 0.8%). Dans l'ensemble, les ventes ont augmenté dans 9 des 13 catégories étudiées. Les ventes de base,
excluant les services alimentaires, les concessionnaires automobiles, les matériaux de construction et les
stations-service, et qui sont utilisées pour calculer le Produit intérieur brut (PIB), sont restées stables en
février au lieu d’augmenter de 0.4% selon le consensus. Cela dit, le rapport sur les ventes au détail de
février pourrait étre un indicateur précoce que le consommateur américain commence a perdre de la
vigueur apres plusieurs trimestres de surperformance.

Du coté du marché de ’énergie, les prix du pétrole ont augmenté, apres que les contrats a terme sur le
Brent ont cloturé a sommet de quatre mois et au-dessus de 84 dollars le baril mercredi. La hausse du prix
a été alimentée par l'Agence Internationale de lEnergie qui a déclaré que les marchés pétroliers mondiaux
feront face a un déficit d'approvisionnement tout au long de lannée 2024, au lieu du surplus
précédemment prévu. Cela fait suite a l'accord conclu plus tot ce mois-ci par l'Arabie saoudite et ses
partenaires pour prolonger d'environ 2 millions de barils par jour les réductions de production jusqu'a la
mi-année. Bien que U'OPEP+ nait pas encore pleinement mis en ceuvre ces réductions, les mesures
mettent une pression sur le marché.

Par ailleurs, la spéculation des investisseurs suggérant que la Banque du Japon augmentera les taux
dintérét pour la premiere fois depuis 2007 la semaine prochaine, est en train de s'intensifier. Le
gouverneur de la Banque du Japon, Kazuo Ueda, a déclaré la semaine derniere qu'il effectuerait un
examen complet de l'économie et de linflation afin de prendre une décision politique appropriée.

La semaine prochaine, notre attention sera portée sur la décision de la réserve fédérale américaine, les
données d’inflation au Canada, ainsi que la décision de la Banque du Japon.

Bonne semaine!
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Mise en garde: A 'exception d'une entente écrite d effet contraire, la Banque Nationale du Canada et ses filiales agissent exclusivement en qualité de contrepartie (ou cocontractant indépendant) et non G titre de conseiler ou fiduciaire. La Banque Nationale du Canada
et ses filiales ne sont pasqualifiées pour fournir des conseils légaux, fiscaux ouc Par » toutes prop de transactions ou op et ons ver bales ou écrites émanant de la Banque Nationdle du Canada et ses filiales ne doivent pas
étre interprétées comme une recommandation ou un conseil G effet qu'une transaction ou opération est appropriée pour vous ou qu'elle rencontre vos objectifs financiers. Toute transaction ou opération financiére comporte des risques et enjeux variés et
potentiellement significatifs. Avant de conclure une transaction ou opération financiere, vous devriez vous assurer de comprendre les termes dans leur intégralité, d"évaluer les risques et de déterminer si (a transaction ou ['opération est apprapriée paur vousa tous
égards. si vous e jugez opportun, vous devriez consulter des conseillers appropriés avant deffectuer toute transaction ou opération. Ce document ne constitue pas une offre de transaction ou opération. Nous pensons que ce document est fiable, mais nous ne pouvons
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MISE EN GARDE

Ce document est fourni a titre d'information seulement et est destiné a 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 I’ASC, BCSC, MSC, SFSC et
NBSC.

Banque Nationale du Canada et ses filiales (« BNC ») agissent uniquement en tant que contrepartie a un contrat, sans autre lien de
dépendance, et non a titre de conseiller ou de fiduciaire, et ne sont liés par aucune obligation légale de conseiller quant a la justesse ou a
’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 étre 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 financiére comporte un certain nombre de risques et de facteurs a 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, a son expérience, a ses ressources financieres et opérationnelles et toute autre circonstance qui lui est propre. Ce document ne décrit
pas tous les risques liés aux opérations financiéres et ne doit pas étre interprété comme un avis a cet égard. BNC recommande fortement de
consulter des conseillers juridiques, fiscaux et financiers indépendants, afin de procéder a une évaluation des particularités et des risques de
’opération a I’égard de la situation particuliére reliée a |’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 particuliéres.

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



