ANALYSE DES MARCHES

Dans la mire

Les actions mondiales ont terminé le mois de juillet sur une
note contrastée, la hausse des taux obligataires, les tensions
géopolitiques au Moyen-Orient et la surveillance accrue des
placements liés a I'intelligence artificielle (IA) ayant miné la
confiance des investisseurs. Méme si les grandes banques
centrales ont laissé leurs taux directeurs inchangés au cours
du mois, la hausse des taux obligataires et les questions
croissantes concernant les rendements attendus des
investissements dans les infrastructures liées a I'lA ont incité les
investisseurs a réévaluer la position dominante sur le marché
des sociétés liees au theme de I'lA.

Le rendement a divergé entre les marchés développés et les
marchés émergents en juillet, ces derniers ayant moins bien
fait. Les ventes massives de fabricants de semi-conducteurs
de Taiwan et de Corée du Sud, attribuables & la
réévaluation, par les investisseurs, des investissements liés
I'lA et & la concurrence croissante du secteur chinois des
semi-conducteurs, ont pesé sur les rendements des marchés
émergents en général. Parmiles marchés développés,

le Royaume-Uni s'est démarqué, tandis que les actions
canadiennes ont également progressé. Le marché américain
ainscrit des rendements contrastés, tandis que les actions
européennes ont inscrit de modestes gains.

Les taux de rendement des obligations d'Etat ont augmenté
dans la plupart des économies développées, car la résilience
de la croissance et la crainte d'une hausse de I'inflation ont
tempéré les attentes d'un assouplissement de la politique
monétaire d court terme, malgré le maintien des taux par
les banques centrales. A mesure que les taux de rendement
augmentaient, les prix des obligations baissaient. Dans le
secteur des marchandises, le prix du pétrole a fortement
progressé en raison des préoccupations suscitées par les
perturbations de I'offre au Moyen-Orient, tandis que I'or

a inscrit des gains modestes, car la demande de valeurs
refuges a été partiellement neutralisée par la hausse des
taux réels.
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Marchés mondiaux (rendement en monnaie locale)

Indices

S&P/TSX

S&P 500

NASDAQ

DJIA

Russell 2000

FTSE 100

Euro Stoxx 50

Nikkei 225

Hang Seng

Shanghai Comp.

MSCI Monde tous pays
MSCI ME

MSCI Monde tous pays Leaders ESG

Revenu fixe

FTSE Canada Uni.
BBG Global Agg.
TSX Pref

Taux de rend. oblig.

Cumul

mensuel

1.22%
-0,06 %
-3.19%
0,38 %
-3,03%
3.62%
0,59 %
-8,13%
13,46 %
-5,89 %
0,10 %
-3,03 %
-0,09 %

Cumul

mensvel

-1,55%
-0,53 %
2,35%

var. mens.

Cumul annvel

12,52 %
10,14 %
9.53 %
10,17 %
18,85 %
11,50 %
12,35%
28,93 %
299 %
2,01 %
11,60 %
20,27 %
10,06 %

Cumul annvel

0,66 %
-0,75%
6,84 %

var. ann.

2025

31,68 %
17,88 %
21,14 %
14,92 %
12,81 %
25,82 %
22,10 %
28,65 %
32,51 %
21,71 %
22,87 %
34,36 %
22,89 %

2025

2,64 %

8,17 %

16,03 %
var. 2025

Gouv. du Canada a 10 ans
Gouv. des Etats-Unis & 10 ans
Gouv. du Canada & 30 ans

Gouv. des Etats-Unis & 30 ans
Marchandises

Pétrole
Gaz naturel
Or

Argent

Cuivre
Devises

CAD/USD
USD/EUR
CAD/EUR
USD/JPY
USD/CNY
USD/MXN
GBP/CAD
GBP/USD

p. b.

Cumul

mensuel

21,83 %

-16,12%

0.85%
-1.61%
3.93%

Cumul

mensuel

1,26 %
-0,93 %
031 %
212%
-0,52 %
-0,80 %
0,39 %
1,65%

p. b.

Cumul annvel

47,46 %
-25,47 %
-6,31%
-19.13%
14,32 %

Cumul annvel

-2,10%
1,89 %
-0,27 %
1,62 %
-325%
-3,67 %
220%
0,05 %

p. b.

2025

-19.94 %
1,46 %
64,41 %
146,70 %
41,24 %

2025

4,79 %
-11.85%
7,61 %
-0,45%
-4,93 %
-13,52 %
276 %
7,68 %

Courbe de rendement des effets du Trésor

60%

el Conada

00% 4
0.0% +

1 an 2 ans 3ans

Source : LSEG DataStream. Les rendements des indices sont exprimés en monnaie locale. Au 31 juillet 2026
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Indicateur économique

Période

Variation de I'emploi au Canada

Taux de chdmage au Canada

Balance commerciale du Canada ($ CA)

Indice PMI du secteur non manufacturier des Etats-Unis
Commerce international aux Etats-Unis ($ US)

IPC de base des Etats-Unis sur 1 an ({données non désaisonn.)

Canada

Les actions canadiennes ont [égerement progressé en juillet,
la hausse des prix du pétrole ayant soutenu le secteur

de I'énergie, méme si la faiblesse des services de
communication et des matériaux a estompé les gains

du marché dans son ensemble.

La conjoncture intérieure est demeurée généralement
favorable. L'inflation annuelle a diminué & 2,8 % en juin,
tandis que le PIB réel a augmenté de 0,3 % en mai, ce qui
témoigne de la vigueur des secteurs de la production de
biens et des services. Dans ce contexte, la Banque du
Canada a laissé son taux directeur inchangé a 2,25 %,
soupesant le ralentissement de I'inflation et la résilience
de la croissance, I'incertitude commerciale et les risques
inflationnistes posés par la hausse des prix de I'énergie.

Etats-Unis

Les solides bénéfices des sociétés ont soutenu les actions
américaines en juillet, mais les investisseurs ont de plus en plus
délaissé les résultats globaux pour évaluer les rendements &
long terme des placements dans I'lA. Les meneurs du marché
se sont élargis, car I'indice S&P 500 a cléturé la séance
généralement inchangé, tandis que le Nasdagq a forte
coloration technologique et le Russell 2000 ont tiré de I'arriere
dans un contexte de hausse des taux de rendement des titres
du Trésor et de prudence croissante a I'égard des sociétés a
forte croissance.

Ce changement de confiance a entrainé une rotation
sectorielle généralisée. L'énergie et les produits financiers ont
inscrit des rendements supérieurs, car la hausse des prix du
pétrole et des taux obligataires a soutenu les prévisions de
bénéfices, tandis que les technologies de I'information a été
le secteur le moins performant. Les préoccupations a I'égard
des valorisations élevées, du resserrement des restrictions

& I'exportation aux Etats-Unis et des progrés continus dans

le secteur chinois des semi-conducteurs ont pesé sur les
fabricants de puces, ce qui aincité les sociétés liées A I'lA

d adopter une approche plus sélective. Les produits de
premiére nécessité ont également progressé, tandis que
I'industrie, les matériaux et les services collectifs ont tiré

de I'arriere.

La Réserve fédérale (Fed) a laissé sa fourchette cible pour les
fonds fédéraux inchangée a 3,50 %-3,75 %. Les données
économiques sont demeurées globalement favorables,

les dépenses de consommation s'étant révélées résilientes,
méme si la croissance du PIB au deuxieme trimestre a ralenti
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Période Sondage B M
Juin 2026 10 000 18 200 87 800
Juin 2026 6.6 % 6.5 % 6,6 %
Mai 2026 2,85 G$ 3,70 G$ 3.58 G$
Juin 2026 54,0 54,0 54,5
Mai 2026 -78,5 G$ -77,6 G$ -54,6 G$
Juin 2026 2.8 % 2.6 % 2.9 %

a 1,5 % en rythme annualisé. L'inflation des dépenses
personnelles de consommation (DPC) de base a diminué sur
un Mois en juin, mais est demeurée élevée sur 12 mois, ce qui
a soufenu les aftentes selon lesquelles la Fed continuerait
d'adopter une approche en matiére de politique monétaire
prudente et fondée sur les données.

Reste du monde

Les actions européennes ont inscrit des gains modestes
enjuillet, car la résilience des bénéfices des sociétés

au deuxieéme trimestre et I'amélioration de I'activité
économique ont renforcé la confiance des investisseurs.
Une composition sectorielle plus équiliorée a également
aidé la région & composer avec le délaissement des titres
technologiques a I'échelle mondiale. Le rendement

a néanmoins varié dans I'ensemble de la région,

le Royaume-Uni ayant surpassé I'ensemble des

marchés européens.

Les données économiques ont continué de fournir un soutien.
L'économie de la zone euro a progressé de 0,4 % au
deuxiéme trimestre, dépassant les attentes, tandis que
I'activité des entreprises a renoué avec I'expansion & mesure
gue la production manufacturiere s'est raffermie et que
I'activité des services s'est redressée. Méme si I'inflation est
demeurée élevée, la Bangue centrale européenne a laissé
son taux directeur inchangé et a maintenu une politique
monétaire tributaire des données. Au Royaume-Uni, la
Bangue d'Angleterre a également laissé son taux directeur
inchangé, car les décideurs ont continué de surveiller les
risques d'inflation associés a la hausse des prix de I'énergie.

Les marchés asiatiques ont fortement divergé en juillet.

Les actions de la Chine continentale ont continué de

subir des pressions, car le ralentissement de la croissance
économique et de I'activité manufacturiére ont renforcé

les préoccupations d I'égard de la reprise intérieure, malgré
les mesures de soutien politique continues. En revanche,
Hong Kong a brillé, les investisseurs ayant privilégié les
grandes sociétés Internet, attirés par des valorisations plus
intéressantes apres des mois de rendement terne. Les actions
japonaises ont reculé, car la faiblesse des semi-conducteurs
et d'autres titres liés aux technologies a miné la confiance.
La hausse des taux de rendement obligataires au pays et

les attentes d'une normalisation accrue de la politique
monétaire ont ajouté a la prudence des investisseurs, malgré
le fait que la Banque du Japon a laissé son taux directeur
inchangé & 1,0 % et a maintenu une préférence pour le
resserrement.
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A surveiller

Indicateurs économiques Période Sondage prgig(;iile
Variation de I'emploi au Canada Juillet 2026 15000 18 200
Taux de chébmage au Canada Juillet 2026 6.5% 6.5%
Balance commerciale du Canada ($ CA) Juin 2026 3,00 G$ 3,70 G$
Emplois non agricoles aux Etats-Unis Juillet 2026 80 000 57 000
Bénéfices moyens aux Etats-Unis (var. sur 1 an) Juillet 2026 3.5% 3.5%
IPC des Etats-Unis sur 1 an (données non désaisonn.) Juillet 2026 3.4% 3.5%
SRS EETETES Date Taux actuel Vari,aﬁon Probabilité Vari,ction Probabilité

prévue (%) prévue (%)

Bangue du Canada 2 sept. 2,25% - 99.3 -0,25 0,7
Federal Open Market Committee 16 sept. 3.75% +0,25 54,6 - 45,4
Bangue centrale européenne 10 sept. 2,40 % +0,25 73,0 - 27.0
Banque d’'Angleterre 17 sept. 3.75% - 81.8 +0,25 18,2
Banque du Japon 18 sept. 1,00 % - 53,9 +0,25 46,1

Source : LSEG DataStream. LSEG fournit des probabilités et des prévisions de changements calculées de fagon centralisée pour plusieurs taux cibles de banque centrale, en fonction des cours des
dérivés sur taux d'intérét. L'application présente la probabilité des deux décisions hypothétiques de taux pouvant étre prises par chaque bangque centrale & sa prochaine réunion. Les variations de
taux possibles sont modélisées en tranches de 25 p. b., de 10 p. b. ou de 20 p. b., selon |'cbservation de mesures récentes. Les probabilités sont estimées & I'cide des cours du marché des contrats &
terme sur les fonds fédéraux pour la Réserve fédérale américaine, ou des swaps indexés sur le taux de financement a un jour pour d'autres banques centrales. Au 6 aoUt 2026.

Sous le projecteur

Les marchés obligataires resserrent les conditions financiéres.

La Fed a laissé son taux directeur inchangé pour une cinquieme réunion consécutive en juillet, mais les conditions financieres ont
continué de se resserrer sur le marché obligataire. Les taux de rendement des titres du Trésor ont augmenté sur I’'ensemble de la
courbe, en particulier a long terme, les taux de rendement des obligations du Trésor & 30 ans ayant atteint leur plus haut niveau
depuis 2007. Cette fluctuation s’explique par le fait que les investisseurs ont exigé une rémunération plus importante pour détenir
des titres de créance d'Etat & long terme dans un contexte d’attentes de taux d'intérét élevés plus longtemps, d'émissions élevées
de titres du Trésor et de préoccupations budgétaires croissantes.

3,5 %
janv. 26 févr. 26 mars 26 avr. 26 mai 26 juin 26 juil. 26

e T3ux de rendement des obligations du Trésor & 30 ans === Taux de rendement des obligations du Trésor & 10 ans

Source : Federal Reserve Bank of St. Louis (FREDMP), au 31 juillet 2026.
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Annexe

Marchés mondiaux (tous les rendements sont exprimés en dollars canadiens)

Indices Cloture Cumul mensvel Cumul annvel 2025
S&P/TSX 35226,14 1.22% 12,52 % 31,68 %
S&P 500 7 489,72 -1,19% 12,71 % 12,35 %
NASDAQ 25 373,85 -4,27 % 12,09 % 15,46 %
DJIA 52 485,03 -0,75% 12,75 % 9,53 %
Russell 2000 2 931,34 -4,12 % 21,64 % 7,52 %
FTSE 100 10 868,05 3.89 % 14,16 % 28,79 %
Euro Stoxx 50 6 358,01 0,09 % 12,64 % 31,99 %
Nikkei 225 64 362,02 -7,28 % 29,89 % 22,94 %
Hang Seng 25 884,43 12,19 % 4,61 % 26,05 %
Shanghai Comp. 3832,26 -6,42 % 3.85% 21,16 %
MSCI Monde tous pays 1120,51 -1,03 % 14,21 % 17,11 %
MSCI ME 1 665,89 -4,12 % 23,08 % 28,06 %
MSCI Monde tous pays Leaders ESG 2 904,09 -1.21% 12,64 % 17,13 %
Revenu fixe Cloture Cumul mensuel Cumul annuel 2025
FTSE Canada Uni. 1 207,69 -1,55% 0.66 % 2,64 %
BBG Global Agg. 497,55 -1,65% 1,58 % 3.09 %
TSX Pref 2 613,40 2,35% 6,84 % 16,03 %
Taux de rend. oblig. Cloture var;r::ns. va';.' %"m' va'ro.'zbo.zs
Gouv. du Canada & 10 ans 3.67 % 28 23 20
Gouv. des Etats-Unis & 10 ans 4,71 % 27 55 -41
Gouv. du Canada & 30 ans 4,05 % 27 19 52
Gouv. des Etats-Unis & 30 ans 525% 32 41 6
Marchandises Cloture Cumul mensuel Cumul annuel 2025
Pétrole 84,67 20,31 % 50,63 % -23,60 %
Gaz naturel 2,75 1717 % -23,87 % -3,18%
Or 4 042,67 -0,28 % -4,12 % 56,70 %
Argent 57,66 271 % -17.24 % 135,13 %
Cuivre 6,44 2,64 % 16,77 % 34,78 %
Devises Cloture Cumul mensuel Cumul annuel 2025
CAD/USD 0,7133 1,26 % -2,10% 4,79 %
USD/EUR 0.8675 0.20 % -0,44 % -7.51 %
CAD/EUR 0,6187 0.31 % -0,27 % -7,61%
uUSD/JPY 159,1750 -1,00 % -0,70 % 4,44 %
USD/CNY 6,7531 0,61 % -5,46 % -0,25%
USD/MXN 17,3490 0.33% -5,87 % -9.26 %
GBP/CAD 1,8901 0,13 % -0,19 % 0.38 %
GBP/USD 1,3482 1,39 % -229% 520 %

Source : LSEG DataStream. Les rendements des actions et des obligations sont présentés en rendement total. Au 31 juillet 2026.
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Les opinions exprimées sur une société, un titre, une industrie ou un secteur du marché en particulier représentent un point de vue
personnel & un moment donné et ne constituent pas nécessairement le point de vue de Fidelity ou d'une autre personne au sein
de I'organisation. Ces opinions sont appelées & changer a tout moment en fonction de I'évolution des marchés et d’autres
facteurs, et Fidelity décline toute responsabilité en ce qui a trait & la mise & jour de ces points de vue. Ceux-ci ne peuvent étre
considérés comme des conseils en placement ni comme une indication de I'intention de négociation visant tout Fonds Fidelity,
car les décisions de placement relatives aux Fonds Fidelity sont prises en fonction de nombreux facteurs.

Certaines déclarations formulées dans ce commentaire peuvent contenir des énoncés prospectifs de nature prévisionnelle
pouvant inclure des termes tels que « prévoit », « anticipe », « a I'intention », « planifie », « croit », « estime » et d’autres expressions
semblables ou leurs versions négatives correspondantes. Les énoncés prospectifs s'appuient sur des attentes et prévisions visant
des facteurs généraux pertinents liés d la situation économique, au contexte politique et aux conditions du marché, comme les
taux d'intérét, et supposent qu'aucun changement n'est apporté au taux d'imposition en vigueur ni & la [égislation applicable.
Les attentes et les projections a I'égard d’événements futurs sont intrinseéquement soumises, entre autres, & des risques et
incertitudes parfois imprévisibles, et peuvent, par conséquent, se révéler incorrectes a I'avenir. Les énoncés prospectifs ne sont
pas une garantie des rendements futurs, et les événements réels pourraient étre substantiellement différents de ceux exprimés

ou projetés dans les énoncés prospectifs. Certains éléments importants peuvent contribuer a ces écarts, y compris les facteurs
généraux liés & la situation économique, au contexte politique et aux conditions du marché en Amérique du Nord ou ailleurs dans
le monde, les taux d'intérét et de change, les marchés boursiers et les marchés financiers mondiaux, la concurrence commerciale
et les catastrophes. Vous devez donc éviter de vous fier ind0ment aux énoncés prospectifs. En outre, nous n'avons pas I'intention
de mettre d jour ces énoncés a la suite de I'obtention de nouveaux renseignements, de la concrétisation d'événements futurs ou
pour quelque autre raison que ce soit.
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