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LA SOCIÉTÉ

Groupe de portefeuilles Harvest Inc. (« Harvest » ou le « gestionnaire »), qui gère les FNB Harvest, est une société canadienne de gestion de 
placements fondée en 2009. Nous créons des produits de placement selon trois critères d’investissement.

Nous nous efforçons i) de développer des produits de placement dont les objectifs sont clairs et faciles à comprendre pour les investisseurs, 
ii) de faire de la transparence notre priorité de sorte que nos investisseurs ouvrent leurs rapports et savent exactement ce qu’ils détiennent et 
iii) d’offrir aux investisseurs un revenu mensuel régulier, c’est pourquoi nous recherchons des sociétés bien gérées, disposant de flux de 
trésorerie stables et durables, et versant des dividendes.

ANALYSE DU RENDEMENT PAR LA DIRECTION

Le présent rapport intermédiaire de la direction sur le rendement du Fonds présente les faits saillants financiers, mais ne contient pas les 
états financiers intermédiaires complets du FNB Harvest de revenu Leaders des FPI (auparavant, FNB Harvest de revenu Leaders des FPI 
mondiales) (le « Fonds »). Vous pouvez obtenir gratuitement, sur demande, les états financiers intermédiaires en appelant sans frais au 
1 866 998-8298, en nous écrivant à Groupe de portefeuilles Harvest Inc., 610 Chartwell Road, Suite 204, Oakville (Ontario) L6J 4A5, ou en 
consultant notre site Web à l’adresse fr.harvestetfs.com ou le site Web de SEDAR+ à l’adresse www.sedarplus.ca.

Vous pouvez également nous contacter de la même façon pour obtenir un exemplaire des politiques et procédures de vote par procuration, 
le dossier de vote par procuration ou l’information trimestrielle du portefeuille.

OBJECTIFS ET STRATÉGIE DE PLACEMENT

Le Fonds investit dans des titres de leaders du secteur des FPI, tel que l’a déterminé le gestionnaire du Fonds en fonction de critères 
prédéterminés, et vend des options d’achat couvertes sur au plus 33 % de ses placements afin d’offrir un flux de trésorerie mensuel aux 
porteurs de parts et de réduire la volatilité du rendement global du Fonds. En outre, le Fonds fournit aux porteurs de parts une possibilité de 
participation à la plus-value du capital.

Afin d’atteindre son objectif de placement, le Fonds investit dans 20 à 30 émetteurs du secteur des FPI, sélectionnés parmi les sociétés qui 
sont des leaders du secteur, selon ce que détermine le gestionnaire du Fonds. Le gestionnaire reconstitue la sélection chaque trimestre. Le 
Fonds est rééquilibré trimestriellement en fonction des caractéristiques utilisées pour déterminer les leaders du secteur des FPI  : 
i) capitalisation boursière d’au moins 2 G$ au moment de l’investissement et ii) ensemble des actions inscrites à la cote d’une bourse 
reconnue d’un marché développé. Le Fonds est axé essentiellement sur les titres leaders du secteur des FPI qui exercent leurs activités, ou 
possèdent des bureaux, à l’extérieur du Canada.

RISQUE

Les risques associés à un investissement dans le Fonds sont décrits dans le prospectus. Aucun changement important pouvant avoir une 
incidence sur le niveau de risque global du Fonds n’a été effectué au cours du semestre clos le 30 juin 2026 (la « période »).

RÉSULTATS

Performance globale
La performance du Fonds par catégorie en comparaison de celle de l’indice MSCI World Real Estate Investment Trusts Gross Total Return 
Index (USD)± pour la période se présente comme suit :

Rendement (%)
Catégorie A 7,37
Indice MSCI World Real Estate Investment Trusts Gross Total Return Index (USD)± 12,01

Cet écart s’explique essentiellement par le fait que l’indice est pondéré selon la capitalisation boursière, qu’il comprend un plus grand 
nombre de titres, qu’il comporte des titres de sociétés dont les options sont non liquides et qu’il n’utilise pas une stratégie de vente 
d’options d’achat couvertes, alors que le Fonds sélectionne les titres et vend des options d’achat couvertes de manière active.

Facteurs ayant une incidence sur les résultats du Fonds
Le secteur des titres immobiliers a connu une forte volatilité et des flux de capitaux divergents liés aux taux d’intérêt durant la période. Au 
début de la période, les fiducies de placement immobilier (FPI) mondiales ont affiché une progression soutenue, les rendements des 
obligations souveraines à long terme ayant temporairement reculé sous la barre des 5 %, ce qui a atténué les inquiétudes liées au coût du 
capital pour les portefeuilles immobiliers fortement endettés. Toutefois, ces gains en capital ont été effacés lorsque la crise géopolitique au 
Moyen-Orient a alimenté une forte remontée de l’inflation liée à l’énergie, faisant remonter les rendements des obligations d’État à long 
terme vers le seuil de 5 % et entraînant une compression généralisée des valorisations dans l’ensemble du secteur. À mesure que le conflit 
entre les États-Unis et l’Iran s’apaisait et que les modalités d’un accord de paix faisaient l’objet de négociations intenses, les FPI ont repris 
leur tendance à la hausse et ont terminé la période avec un solide rendement total.

Malgré ces pressions macroéconomiques et liées aux taux d’intérêt, le Fonds a obtenu des rendements satisfaisants dans bon nombre de ses 
sous-secteurs immobiliers. Les FPI spécialisées, comme les centres de données, les actifs immobiliers liés aux stations-service et aux 
dépanneurs, l’entreposage et les panneaux publicitaires, ont grandement contribué au rendement, tout comme les FPI de commerces de 
détail, qui ont affiché de solides indicateurs opérationnels. Les FPI de tours et la FPI de logements pour étudiants au Royaume-Uni, The 
Unite Group PLC, ont toutefois quelque peu contrebalancé ces solides résultats en raison de la hausse des taux d’intérêt et de la faiblesse 
des résultats.
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ÉVÉNEMENTS RÉCENTS

Incidence potentielle sur le Fonds
Le Fonds a effectué quelques changements ciblés dans ses placements au cours de la période, cédant sa participation dans Camden 
Property Trust, exploitant de logements résidentiels multifamiliaux, pour la remplacer par Lamar Advertising Company, fiducie spécialisée 
dans les infrastructures d’affichage extérieur. Le Fonds a également cédé sa participation dans Highwoods Properties,  Inc., exploitant 
d’immeubles de bureaux traditionnels, pour investir dans COPT Defense Properties, société immobilière américaine spécialisée dans les 
immeubles de bureaux des secteurs de la défense, du militaire et des administrations publiques, et exposée également aux bâtiments 
destinés à l’hébergement des centres de données.

Ce repositionnement réduit l’exposition du Fonds aux marchés locatifs d’immeubles résidentiels, qui font face à une augmentation de l’offre 
dans certains marchés, tout en accroissant son exposition directe aux infrastructures publicitaires spécialisées, lesquelles devraient bénéficier 
à court terme de la Coupe du monde et des élections de mi-mandat aux États-Unis. De plus, cette réorientation vers des locataires des 
secteurs de la défense, du militaire et des administrations publiques américains, au détriment des locataires d’immeubles de bureaux 
traditionnels, pourrait s’avérer avantageuse dans le contexte actuel.

Le 22 avril 2026, le FNB Harvest de revenu Leaders des FPI mondiales est devenu le FNB Harvest de revenu Leaders des FPI.

Analyse du marché semestrielle
Le premier semestre de 2026 a été marqué par une volatilité macroéconomique accrue, alimentée par une perturbation géopolitique 
temporaire, mais importante, dans le secteur de l’énergie et par une évolution de la concentration du marché des actions. Malgré la montée 
des pressions inflationnistes et du chômage au premier trimestre, les marchés mondiaux des actions ont fait preuve d’une résilience notable. 
Cette situation a évolué vers une hausse généralisée des marchés au deuxième trimestre, les pressions liées aux produits de base s’étant 
atténuées et les titres en tête du marché s’étant diversifiés.

Ces conditions macroéconomiques et géopolitiques se sont reflétées dans les principaux indices. L’indice Russell 2000 des sociétés à petite 
capitalisation a dominé les marchés des actions grâce à des gains importants, affichant ainsi son meilleur premier semestre à ce jour. L’indice 
NASDAQ Composite a progressé grâce au secteur de la fabrication de matériel de semi-conducteurs, ce qui a compensé la faiblesse des 
sociétés de logiciels à très grande capitalisation. La progression généralisée du marché s’est également traduite par l’excellente performance 
des indices équipondérés par rapport à leurs homologues pondérés selon la capitalisation boursière, ces derniers ayant été confrontés à des 
baisses parmi leurs principales composantes technologiques.

Le marché des actions canadien a enregistré des rendements positifs, sous l’impulsion des titres financiers, dont la progression s’est 
accélérée au deuxième trimestre. Dans les marchés des produits de base, à la suite du déclenchement du conflit au Moyen-Orient, le prix du 
pétrole brut a finalement terminé le premier semestre de l’année en hausse, malgré un important recul en juin. Après avoir atteint de 
nouveaux sommets au début de l’année, l’or a finalement suivi une tendance à la baisse pendant la majeure partie du premier semestre, les 
investisseurs évaluant la possibilité de hausses de taux d’intérêt par les banques centrales en réponse aux nouvelles pressions inflationnistes 
liées à la hausse des prix de l’énergie.

L’escalade des tensions au Moyen-Orient, qui a mené à un conflit ouvert entre les États-Unis et l’Iran, a été le principal moteur de la volatilité 
observée en début de semestre. La guerre a provoqué un choc d’offre soudain sur les marchés mondiaux de l’énergie. Les prix du pétrole 
brut ont franchi le seuil des 100 $, ce qui a amplifié les attentes inflationnistes à l’échelle mondiale et exercé une pression à la baisse sur les 
multiples du marché des actions. À la suite d’un accord de cessez-le-feu, les inquiétudes quant à l’offre se sont progressivement estompées. 
En juin, la stabilisation des principaux corridors maritimes a entraîné une forte baisse des prix du brut par rapport à leur sommet trimestriel, 
ce qui a atténué les pressions inflationnistes sur l’économie en général, mais a constitué un frein direct aux actions du secteur de l’énergie 
vers la fin de la période.

Une divergence structurelle marquée est également apparue au sein des secteurs des technologies et des infrastructures numériques 
concernant les dépenses liées à l’intelligence artificielle. Au début de l’année, les investisseurs ont commencé à s’interroger sur la rentabilité 
à moyen terme des investissements à grande échelle dans les infrastructures d’IA des entreprises, ce qui a entraîné des sorties de capitaux et 
d’importantes corrections d’actions pour les principaux fournisseurs d’infrastructures infonuagiques à très grande échelle. À l’inverse, la 
demande d’infrastructures physiques et de composantes de semi-conducteurs s’est accélérée. Les prévisions globales de dépenses 
d’investissement pour les principaux fournisseurs d’infrastructures infonuagiques à très grande échelle ont été grandement révisées à la 
hausse pour l’ensemble de l’année. Ces importants investissements ont favorisé l’excellente performance des fournisseurs de matériel, 
marquée par les gains historiques du secteur des semi-conducteurs au deuxième trimestre, ce qui a constitué le principal moteur de 
croissance des indices boursiers pondérés selon la capitalisation boursière.

Vers la fin du semestre, les actions en tête du marché ont commencé à se diversifier au-delà des sociétés du secteur des technologies à très 
grande capitalisation. Malgré une modeste consolidation des indices pondérés selon la capitalisation boursière, la participation au marché 
s’est considérablement élargie. Le capital a été investi dans des secteurs cycliques, de valeur et sensibles à l’économie, sous l’impulsion de 
l’industrie, et les secteurs défensifs des services financiers et des soins de santé ont également enregistré des gains notables. Les flux de 
capitaux provenant des investisseurs individuels et institutionnels ont de plus en plus favorisé les stratégies équipondérées et les indices de 
référence des sociétés à petite capitalisation, lesquels ont mieux reflété les tendances de stabilisation de l’économie sous-jacente dans son 
ensemble.

Les marchés des titres à revenu fixe ont subi des pressions constantes tout au long du premier semestre, car les rendements des valeurs du 
Trésor à long terme ont atteint à maintes reprises des niveaux élevés en raison de la persistance de l’inflation globale. Sous la direction de 
Kevin Warsh, la Réserve fédérale a amorcé un virage important de son cadre de politique monétaire. Le comité a maintenu son taux 
directeur inchangé, mais a cessé de fournir des indications prospectives officielles.

RECOMMANDATIONS OU RAPPORTS DU COMITÉ D’EXAMEN INDÉPENDANT

Le CEI n’a présenté aucun rapport spécial ni formulé aucune recommandation extraordinaire importante à la direction du Fonds au cours de 
la période. Un résumé des opérations avec des parties liées figure dans le rapport annuel du CEI destiné aux porteurs de titres, accessible en 
consultant notre site Web à l’adresse fr.harvestetfs.com ou le site Web de SEDAR+ à l’adresse www.sedarplus.ca.
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FAITS SAILLANTS FINANCIERS

Les tableaux ci-dessous présentent les principales informations financières du Fonds et ont pour objet de vous aider à comprendre la 
performance financière du Fonds pour la période et les périodes précédentes. Ces données proviennent des états financiers intermédiaires 
du Fonds et des états financiers annuels audités précédents.

ACTIF NET PAR PART DU FONDS 2026 2025 2024 2023 2022 2021
Actif net à l’ouverture de la période $$5,30 $$5,90 $$6,29 $$6,60 $$10,41 $$8,79
Augmentation (diminution) liée aux 
activités
Total des revenus 0,11 0,22 0,23 0,23 0,24 0,25
Total des charges -0,03 -0,06 -0,07 -0,08 -0,09 -0,12
Gains (pertes) réalisés pour la période -0,25 -0,22 -0,07 -0,56 -1,00 0,39
Gains (pertes) latents pour la période 0,59 -0,02 -0,33 0,65 -2,30 1,81
Augmentation (diminution) totale liée 
aux activités1 $$0,42 $-$0,08 $-$0,24 $$0,24 $-$3,15 $$2,33
Distributions2

Revenu net de placement -0,12 -0,13 -0,16 -0,16 -0,15 -0,14
Gains en capital - - - - - -0,18
Remboursement de capital -0,16 -0,42 -0,39 -0,39 -0,40 -0,23
Total des distributions annuelles2 $-$0,28 $-$0,55 $-$0,55 $-$0,55 $-$0,55 $-$0,55
Actif net à la clôture de la période1 $$5,41 $$5,30 $$5,90 $$6,29 $$6,60 $$10,41

RATIOS ET DONNÉES 
SUPPLÉMENTAIRES 2026 2025 2024 2023 2022 2021

Valeur liquidative totale 
(en milliers) $$33 406 $$49 170 $$51 812 $$12 572 $$12 204 $$16 142
Nombre de parts en circulation 
(en milliers) 6 175 9 275 8 775 2 000 1 850 1 550
Ratio des frais de gestion3 %0,99% %0,99% %0,99% %0,99% %0,99% %0,99%
Ratio des frais de gestion avant 
renonciations ou absorptions3 %1,42% %1,23% %1,49% %2,03% %1,85% %2,01%
Ratio des frais de négociation4 %0,22% %0,14% %0,30% %0,29% %0,24% %0,39%
Taux de rotation du portefeuille5 %28,96% %56,23% %39,94% %58,12% %51,67% %68,03%
Valeur liquidative par part $$5,41 $$5,30 $$5,90 $$6,29 $$6,60 $$10,41
Cours de clôture (HGR) $$5,43 $$5,31 $$5,90 $$6,32 $$6,61 $$10,40

Notes explicatives :

1. L’actif net et les distributions sont fonction du nombre réel de parts en circulation au moment considéré. L’augmentation (la diminution) liée aux activités est 
fonction du nombre moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période. Le tableau de l’actif net par part du Fonds ne sert pas à établir de 
continuité entre l’actif net par part à l’ouverture et à la clôture de la période.

2. Les distributions, le cas échéant, sont versées en trésorerie. Le Fonds peut verser des distributions de fin d’exercice supplémentaires sous la forme de parts, 
réinvesties, qui sont par la suite consolidées. Cela n’a aucune incidence sur la valeur liquidative par part, mais ces distributions réinvesties font augmenter le 
coût de base des parts qui ne sont pas détenues dans un régime enregistré. 

3. Le ratio des frais de gestion (RFG) est calculé à partir du total des charges de la période (compte non tenu des commissions et des autres coûts de 
transactions) et exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de la période.

4. Le ratio des frais d’opérations représente le total des commissions et des autres coûts de transactions, exprimé en pourcentage annualisé de la valeur 
liquidative moyenne quotidienne au cours de la période.

5. Le taux de rotation du portefeuille indique dans quelle mesure le conseiller en valeurs du Fonds gère activement les placements de celui-ci. Un taux de 
rotation de 100 % signifie que le Fonds achète et vend tous les titres de son portefeuille une fois au cours de la période. Plus le taux de rotation du 
portefeuille du Fonds est élevé, plus les coûts d’opérations payables par le Fonds sont élevés, et plus il est probable qu’un investisseur réalise des gains en 
capital imposables. Il n’y a pas nécessairement de lien entre un taux de rotation élevé et le rendement d’un fonds.
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RENDEMENT PASSÉ

Les données sur le rendement sont fondées sur l’hypothèse que tous les dividendes du Fonds ont été réinvestis dans des titres 
supplémentaires durant les périodes de référence. Ces données ne tiennent pas compte des frais d’acquisition ou de rachat, ni des autres 
frais qui auraient réduit ou modifié le rendement. Le rendement passé du Fonds n’est pas nécessairement un indicateur de ses résultats 
futurs.

Rendements annuels
Le graphique ci-dessous montre le rendement du Fonds pour chaque année présentée. Le graphique indique le pourcentage 
d’augmentation ou de diminution, au dernier jour de chaque exercice, d’un placement effectué dans le Fonds le premier jour de cet 
exercice, à l’exception de 2026, qui représente la période.
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2017 correspond à la période du 21 juin au 31 décembre
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APERÇU DU PORTEFEUILLE

Les tableaux ci-dessous présentent les principales catégories de portefeuille et les principaux titres du Fonds à la fin de la période. 
L’inventaire du portefeuille, dans les états financiers intermédiaires du Fonds, présente une liste détaillée des placements.

Au 30 juin 2026

25 principaux titres
% de la 
valeur 

liquidative
Merlin Properties SOCIMI, S.A. 5,4
Digital Realty Trust, Inc. 5,3
Prologis, Inc. 5,0
Regency Centers Corporation 5,0
Getty Realty Corp. 4,9
Keppel DC REIT 4,9
Fiducie de placement immobilier Propriétés de Choix 4,9
American Tower Corporation 4,6
STAG Industrial, Inc. 4,6
Simon Property Group, Inc. 4,6
CapitaLand Ascendas, FPI 4,5
Mid-America Apartment Communities, Inc. 4,3
Agree Realty Corporation 4,3
Realty Income Corporation 4,1
Public Storage 3,7
Lamar Advertising Company, cat. A 3,7
Invitation Homes Inc. 3,5
COPT Defense Properties 3,5
Sun Communities, Inc. 3,2
UDR, Inc. 3,0
PSP Swiss Property AG 3,0
Goodman Group 3,0
Healthpeak Properties, Inc. 2,0
The Unite Group PLC 1,8
Alexandria Real Estate Equities, Inc. 1,5
Total 98,3

RÉPARTITION SECTORIELLE

Secteur
% de la 
valeur 

liquidative
Immobilier 99,6
Trésorerie et autres actifs et passifs 0,7
Contrats de change à terme 0,1
Options vendues -0,4
Total 100,0
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RÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE

Pays comportant un risque
% de la 
valeur 

liquidative
États-Unis 64,9
Canada 12,1
Singapour 9,4
Espagne 5,4
Suisse 3,0
Australie 3,0
Royaume-Uni 1,8
Trésorerie et autres actifs et passifs 0,7
Contrats de change à terme 0,1
Options vendues -0,4
Total 100,0

Cet aperçu du portefeuille peut changer en raison des opérations continues du Fonds. Des mises à jour trimestrielles du portefeuille de 
placements du Fonds sont disponibles à l’adresse fr.harvestetfs.com.
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Mises en garde

MISE EN GARDE CONCERNANT LES DÉCLARATIONS PROSPECTIVES

Le présent document peut contenir des déclarations prospectives portant sur des événements, résultats, circonstances, performance ou 
attentes futurs prévus qui ne correspondent pas à des faits historiques, mais plutôt à nos opinions sur des événements futurs. De par leur 
nature, les déclarations prospectives nous demandent de formuler des hypothèses et comportent des incertitudes et des risques inhérents. Il 
existe un risque important que les prédictions et autres déclarations prospectives se révèlent inexactes. Nous avertissons les lecteurs du 
présent document de ne pas se fier indûment à nos déclarations prospectives, car un certain nombre de facteurs pourraient entraîner un 
écart important entre les résultats, conditions, actions ou événements réels futurs et les objectifs, attentes, estimations ou intentions 
exprimés contenus dans les déclarations prospectives. Il pourrait y avoir un écart important entre les résultats réels et les attentes de la 
direction, telles qu’elles sont formulées dans ces déclarations prospectives, pour diverses raisons, parmi lesquelles la conjoncture boursière 
et économique, les taux d’intérêt, l’évolution de la réglementation et de la législation, les effets de la concurrence dans les secteurs 
géographiques et commerciaux où le Fonds peut investir et les risques décrits en détail, de temps à autre, dans le prospectus simplifié ou 
dans la notice annuelle. Nous avertissons les lecteurs que la liste de facteurs qui précède n’est pas exhaustive et que, lorsqu’ils s’appuient sur 
des déclarations prospectives pour prendre des décisions concernant un placement dans un fonds, les investisseurs et autres personnes 
doivent examiner attentivement ces facteurs, ainsi que les autres incertitudes et événements possibles, et tenir compte de l’incertitude 
inhérente aux déclarations prospectives. Étant donné l’incidence possible de ces facteurs, le Fonds ne s’engage pas et dénie expressément 
toute intention ou obligation de mettre à jour ou de réviser des déclarations prospectives, que ce soit par suite de nouveaux 
renseignements, d’événements futurs ou d’autres circonstances, sauf si la loi applicable l’y oblige.

± Source  : MSCI. Certaines informations comprises dans le présent rapport (les  «  informations  ») proviennent de MSCI  Inc., MSCI ESG 
Research LLC ou leurs sociétés affiliées (MSCI), ou d’autres fournisseurs (ensemble, les « entités MSCI »), ou sont des marques déposées de 
ceux-ci, et peuvent avoir été utilisées pour calculer des notations, des données ou des indicateurs. Ces informations sont réservées à un 
usage interne et ne peuvent pas être reproduites ni diffusées dans leur entièreté ou en partie sans autorisation écrite au préalable. Elles ne 
constituent pas une offre d’achat ou de vente, une promotion ou recommandation d’un titre, d’un instrument ou produit financier, d’une 
stratégie de placement ou d’un indice, ne peuvent pas être utilisée comme tel et ne doivent pas être considérées comme une indication ou 
une garantie de rendement futur. Certains fonds peuvent être basés sur les indices MSCI ou être liés à ceux-ci, et MSCI peut être rémunérée 
en fonction des actifs sous gestion du Fonds ou d’autres mesures. MSCI a mis en place une barrière d’information entre les recherches 
d’indices et certaines informations. Les informations ne peuvent pas être utilisées pour déterminer les actions à acheter ou vendre, ou le 
moment opportun pour acheter ou vendre ces actions. Elles sont fournies telles quelles, et l’utilisateur assume l’intégralité des risques liés à 
toute utilisation qu’il en ferait ou qu’il permettrait de faire. Aucune entité MSCI ne garantit l’originalité, l’exactitude ou l’exhaustivité des 
informations, et chaque entité décline expressément toute garantie explicite ou implicite. Les entités MSCI ne sont pas responsables des 
erreurs ou omissions découlant de l’utilisation des informations ou de tout dommage direct, indirect, exceptionnel, punitif, consécutif ou 
autres (y compris la perte de profits) en découlant, même si l’entité a été informée de la possibilité que de tels dommages surviennent.
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Siège social 

610 Chartwell Road, Suite 204, Oakville (Ontario) L6J 4A5 
Numéro de téléphone : 416.649.4541 

Numéro sans frais : 866.998.8298 
Numéro de télécopie : 416.649.4542 

Courriel : info@harvestetfs.com 

fr.harvestetfs.com 
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