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Fonds d’obligations canadiennes NEI 
Commentaire du T3 2025  

Rendement 

Le Fonds (série I) a surclassé son indice de référence au cours du trimestre. 

Les taux des obligations canadiennes ont terminé le trimestre en baisse; les taux à court et à moyen terme ont reculé et 
les taux à long terme ont évolué légèrement à la hausse. Le début du trimestre a été marqué par une conjoncture 
macroéconomique favorable : en juin, l’emploi a fortement progressé, avec un gain net de 83 100 emplois, ce qui a fait 
baisser le taux de chômage à 6,9 % et fait grimper les taux de rendement sur l’ensemble de la courbe. Toutefois, la 
dynamique s’est infléchie au cours du trimestre : le PIB du deuxième trimestre a été plus faible que prévu (-1,6 % par 
rapport aux prévisions de -0,7 %), en juillet et en août, 106 300 emplois ont été détruits (-40 800 en juillet et -65 500 en 
août), ce qui a porté le taux de chômage à un sommet cyclique de 7,1 %. En réaction, la Banque du Canada (BdC) a 
abaissé son taux directeur à 2,50 %. Même si l’inflation demeure légèrement supérieure à la cible de la BdC, la décision 
du gouvernement fédéral de supprimer la plupart des tarifs de représailles sur les importations américaines devrait 
atténuer les pressions à la hausse sur les prix des biens concernés. 

La Réserve fédérale américaine (Fed) a abaissé son taux cible des fonds fédéraux, de 4,50 % à 4,25 %, en raison 
d’indicateurs récents laissant entrevoir une augmentation des risques de détérioration de l’emploi. À l’échelle mondiale, 
d’autres banques centrales ont également mis en œuvre des mesures d’assouplissement : la Banque d’Angleterre, 
Norges Bank (Norvège) et Riksbank (Suède), qui ont chacune abaissé leur taux directeur de 25 points de base. 

Sur le plan intérieur, l’ensemble du marché des titres à revenu fixe a inscrit un rendement positif au cours du trimestre, 
l’indice des obligations universelles FTSE Canada offrant un rendement de 1,51 %. Le segment des obligations à moyen 
terme a surpassé celui des obligations à court et à long terme. Les obligations de sociétés ont devancé les obligations 
d’État, favorisées par la compression des écarts de taux. 

Le taux de change entre le dollar américain et le dollar canadien s’est raffermi au cours du trimestre, malgré le 
resserrement des prix du pétrole brut WTI (West Texas Intermediate) et du pétrole brut WCS (Western Canadian Select). 
L’écart des taux d’intérêt à long terme aux États-Unis et au Canada est resté globalement stable. 

Rendements 

Fonds 3 mois 6 mois 
Cumul 
annuel 

1 an 3 ans 5 ans 10 ans 
Depuis la 
création1 

Fonds d’obligations canadiennes NEI 
(série I) 2,05 1,97 4,27 4,53 6,19 0,97 2,99 

S.O. 

Fonds d’obligations canadiennes NEI 
(série A) 1,63 1,15 3,02 2,86 4,49 -0,65 1,34 

S.O. 

Fonds d’obligations canadiennes NEI 
(série F) 1,79 1,45 3,48 3,48 5,13 -0,05 1,94 

S.O. 

Indice de référence : Indice des 
obligations universelles FTSE Canada 

1,51 0,94 2,98 2,93 4,66 -0,16 2,02 S.O. 

¹ Source : Morningstar. Au 30 septembre 2025. Le rendement depuis la création n’est publié que pour les fonds ayant moins de 10 ans d’existence. 

Commentaire sur le portefeuille 

Au troisième trimestre de 2025, le Fonds a surpassé son indice de référence, l’indice des obligations universelles 
FTSE Canada. Ce rendement supérieur est principalement attribuable au resserrement des écarts de taux et à l’évolution 
de la courbe des taux. 

Du point de vue de la répartition du rendement, la surpondération relative des obligations dans les secteurs de l’énergie et 
de l’immobilier a le plus contribué au rendement relatif, profitant du resserrement des écarts de crédit et de la hausse de 
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l’écart de rendement par rapport à l’indice de référence. Le positionnement du Fonds sur la courbe des taux, qui est 
concentré dans le segment à moyen terme (c’est-à-dire, surpondération des taux des obligations à 5, 7 et 10 ans), a 
également soutenu le rendement, car la baisse des taux de rendement à court et à moyen terme a entraîné une 
accentuation des relations sur la courbe des taux. Du point de vue du crédit, l’aplatissement de la courbe des écarts de 
taux des obligations de sociétés notées BBB a également contribué au rendement relatif, car les écarts de taux à moyen 
terme se sont resserrés davantage que ceux à court terme. 

Au cours du trimestre, le Fonds a activement pris les profits de ses placements en obligations provinciales et les a 
réaffectés à des obligations fédérales (organismes gouvernementaux). Le Fonds a également réduit sa surpondération 
relative du segment à moyen terme de la courbe des taux (taux des obligations à 7 et 10 ans) et a réaffecté le produit 
dans des obligations à 30 ans, cristallisant les profits relatifs découlant de l’accentuation importante de la courbe des taux 
observée au cours du présent cycle. Le Fonds maintient sa surpondération relative dans le segment à moyen terme de la 
courbe, qui devrait profiter des effets de la réduction des échéances, quoique dans une moindre mesure par rapport aux 
deux trimestres précédents. Le Fonds a également réduit sa surpondération relative des obligations de sociétés dans les 
secteurs des services financiers, de l’énergie et de l’immobilier, au profit de titres de créance à bêta plus faible dans les 
secteurs des communications et des infrastructures. 

Les placements du Fonds présentent une qualité du crédit semblable et offrent un écart de rendement supérieur à celui 
de l’indice de référence. Le sous-conseiller continue de rechercher activement des occasions intéressantes d’améliorer la 
structure du portefeuille du Fonds et les rendements totaux relatifs. 

Perspectives 

La croissance économique devrait légèrement se redresser après la contraction du deuxième trimestre, car les secteurs 
touchés par les droits de douane profitent de la suppression des mesures de représailles (en particulier dans les biens de 
consommation, le commerce de détail, les produits agroalimentaires, et l’aluminium et les métaux hors acier). Toutefois, 
des droits de douane sur l’acier, l’aluminium, les automobiles et la foresterie sont maintenus. Le ralentissement continu de 
l’emploi donne à penser que les capacités excédentaires économiques persisteront, tandis que l’incertitude politique reste 
élevée sur fond de négociations commerciales entre le Canada et les États-Unis. En conséquence, le sous-conseiller 
estime plus probable que la Banque du Canada maintienne sa trajectoire d’assouplissement monétaire. 
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Ce document est fourni à des fins éducatives et d’information uniquement et ne vise pas à apporter précisément, sans s’y limiter, des conseils 
financiers, fiscaux, de placement ou de toute autre nature. Les opinions exprimées aux présentes peuvent changer sans préavis, les marchés 
évoluant au fil du temps. Veuillez télécharger depuis le site www.placementsnei.com le prospectus simplifié ou l’aperçu d’un fonds géré par 
Placements NEI afin d’obtenir l’ensemble des renseignements le concernant. 

Les parts de série F ne sont offertes qu’aux investisseurs qui participent à un programme à honoraires admissible proposé par leur courtier inscrit 
qui a conclu une entente de placement avec Placements NEI à cet effet. 

La série I comporte des exigences de placement minimal élevées et vise habituellement les investisseurs institutionnels (comme les régimes de 
retraite) ou les investisseurs qui effectuent des placements importants dans le fonds. Les frais de gestion des fonds de ces séries sont généralement 
moins élevés que ceux des séries offertes au détail du même fonds. 

Les renseignements contenus dans le présent document sont jugés fiables, mais NEI ne garantit pas leur exhaustivité ni leur exactitude. Les 
opinions exprimées à l’égard d’un titre, d’un secteur ou d’un marché en particulier ne doivent pas être interprétées comme une intention de réaliser 
des transactions concernant un fonds géré par Placements NEI. Les énoncés prospectifs ne garantissent pas le rendement futur, et les risques et 
les incertitudes font souvent en sorte que les résultats réels diffèrent considérablement des renseignements ou des attentes prospectifs. Ne vous 
fiez pas indûment aux renseignements prospectifs. 

Les placements dans les fonds communs de placement peuvent être assortis de commissions, de commissions de suivi, de frais de gestion et 
d’autres frais. Veuillez lire le prospectus avant d’investir. Les taux de rendement indiqués correspondent aux rendements composés annuels 
historiques totaux et tiennent compte des fluctuations de la valeur des parts et du réinvestissement de toutes les distributions. Ils ne tiennent pas 
compte des frais d’acquisition, de rachat et de distribution, ni des frais facultatifs ou de l’impôt sur le revenu exigibles des porteurs de titres, qui 
auraient pour effet de réduire les rendements. Les fonds communs de placement ne sont pas garantis, leur valeur fluctue fréquemment et les 
rendements passés peuvent ne pas se reproduire. 

Placements NEI est une marque déposée de Placements NordOuest & Éthiques S.E.C. (« NEI S.E.C. »). Placements NordOuest & Éthiques inc. est 
le commandité de NEI S.E.C. et une filiale en propriété exclusive de Patrimoine Aviso inc. (« Aviso »). Aviso est le seul commanditaire de NEI S.E.C. 
Aviso est une filiale à part entière de Patrimoine Aviso S.E.C., détenue à 50 % par Desjardins Holding financier inc. et à 50 % par une société en 
commandite qui appartient aux cinq centrales de caisses de crédit provinciales et au Groupe CUMIS limitée. 

Veuillez consulter la page Prix et Rendement du site placementsnei.com pour de plus amples informations sur le rendement d’un fonds géré par 
Placements NEI. 

https://oneaviso.sharepoint.com/sites/PortfolioManagement/Shared%20Documents/Quarterly%20Commentary/2024/Q2/Original/www.neiinvestments.com
https://www.placementsnei.com/fonds.html

