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L’évolution des marchés mondiaux

Beaucoup de choses ont changé au cours des 15 dernières années. En 2010, l’iPad

venait tout juste d’être lancé, Facebook était la plateforme de médias sociaux

dominante (TikTok, qui ça?), et héler un véhicule signifiait se tenir au coin d’une rue 

plutôt que d’ouvrir l’application Uber. 

Tout comme notre vie quotidienne a évolué depuis, les marchés financiers ont fait de 

même. Et bien qu’une grande partie de l’attention des investisseurs porte sur les 

rendements, un examen plus approfondi sous la surface révèle une histoire plus 

nuancée sur la façon dont les marchés du monde entier ont progressé et sur la façon 

dont ces changements se sont reflétés dans les données fondamentales.

Un examen plus approfondi de la croissance des marchés mondiaux

Au cours des 15 dernières années, les entreprises des États-Unis, des marchés

développés hors États-Unis et des marchés émergents (ME) ont investi dans leurs

activités, ce qui a entraîné une croissance substantielle de la valeur comptable des 

capitaux propres (actif moins passif), des bénéfices et de la capitalisation boursière. 

Toutefois, le rythme et la nature de cette croissance ont varié d’une région à l’autre. 

La figure 1 met en évidence ces différences en comparant les taux de croissance

des principales données fondamentales par région de 2010 à 2025.

Figure 1 | Les États-Unis ne sont pas le seul marché en croissance

Variation des données fondamentales par région au cours des 15 dernières années

(2010-2025)

Caractéristiques États-Unis

Marchés 

développés 

hors É.-U.

Marchés 

émergents

Capit. boursière 361 % 86 % 224 %

Valeur comptable 110 % 40 % 242 %

Bénéfices 192 % 65 % 175 %

Actif 108 % 29 % 303 %

Passif 107 % 30 % 322 %

Données du 31/12/2010 au 31/12/2025. Sources : Avantis Investors, FactSet. Le marché américain est représenté par le Russell 3000® Index. Les marchés développés hors États-

Unis sont représentés par le MSCI World ex-USA IMI. Les marchés émergents sont représentés par le MSCI Emerging Markets IMI. 
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L’évolution des marchés mondiaux

Les États-Unis se démarquent par leur croissance exceptionnelle de la capitalisation boursière, en hausse de 361 % sur la période, devançant les marchés émergents à 
224 % et les marchés développés hors États-Unis à 86 %. Fait important, cette croissance reflète plus que le rendement du marché. 

La capitalisation boursière peut aussi augmenter lorsque de nouvelles sociétés entrent en Bourse. Pensons à Meta aux États-Unis, à Shopify au Canada et à Saudi 
Aramco en Arabie saoudite — autant d’exemples des 15 dernières années. Les sociétés existantes peuvent également mobiliser des capitaux supplémentaires, tandis
que d’autres opérations sur titres peuvent entraîner la radiation de sociétés ou leur fusion entre territoires, comme on l’a vu lors de l’acquisition de U.S. Steel par Nippon 
Steel en 2025. Ces facteurs se conjuguent pour influer sur la taille de chaque marché. 

Et bien que tous les marchés aient pris de l’ampleur, la progression des paramètres fondamentaux, dont la valeur comptable des capitaux propres et les bénéfices, n’a
pas été constante d’une région à l’autre. Ce qui ressort de ces données, ce sont les forts taux de croissance des marchés émergents comparativement à leurs
homologues développés. 

La croissance de la valeur comptable des capitaux propres a été de loin la plus élevée dans les marchés émergents, à 242 % — plus du double de celle des États-Unis 
à 110 % et plusieurs fois supérieure à celle des marchés développés hors États-Unis à 40 %. Cette croissance considérable de la valeur comptable des capitaux
propres (aussi perçue comme un investissement net positif) dans les marchés émergents repose sur des hausses notables de l’actif et du passif — chacun de plus de 
300 %. Toutefois, malgré la hausse du passif, l’endettement (mesuré comme le passif divisé par l’actif) a peu varié sur la période. De plus, le ratio d’endettement des 
marchés émergents est semblable à celui du marché américain, les deux régions se situant dans une fourchette de 0,75 à 0,80 à la fin de la période. 

La croissance des bénéfices dans les marchés émergents, à 175 %, a aussi été presque aussi élevée que le taux de croissance de 192 % du marché américain. Les 
marchés développés hors États-Unis ont de nouveau accusé un retard sur les autres régions, avec une croissance des bénéfices de 65 %.

En combinant le prix (capitalisation boursière) et les variations des paramètres fondamentaux, un constat clé est que le marché américain a connu une nette expansion 
des multiples, sa capitalisation boursière ayant progressé à un rythme bien plus élevé que la valeur comptable des capitaux propres et les bénéfices. Les marchés
émergents forment un contraste, la capitalisation boursière y ayant progressé à un rythme inférieur à celui de la valeur comptable des capitaux propres et plus proche
de sa croissance des bénéfices qu’aux États-Unis.

Le ratio d’endettement se définit comme le passif total divisé par l’actif total et représente la proportion de l’actif global financée par le passif pour l’ensemble des sociétés d’une

région. 

La croissance des bénéfices se définit comme la variation en pourcentage des bénéfices globaux des sociétés d’une région au cours de la période analysée.
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L’évolution des marchés mondiaux

Que se passe-t-il dans les marchés émergents?

Pour fournir un contexte supplémentaire sur les marchés émergents, nous examinons ces mêmes indicateurs à l’échelle des pays. La figure 2 illustre la croissance de 

la valeur comptable des capitaux propres par rapport à la croissance des bénéfices pour chacun des pays émergents. Ces données, ainsi que la variation de la 

capitalisation boursière, sont également présentées sous forme de tableau.

Figure 2 | La croissance des marchés émergents ne se limite pas aux cas exceptionnels

Variation de la valeur comptable des capitaux propres et des bénéfices des pays émergents au cours des 15 dernières années (2010-2025)
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Pays Capit. boursière
Valeur 

comptable
Bénéfices

Chine 675 % 1143 % 766 %

Inde 300 % 290 % 295 %

Taïwan 260 % 97 % 143 %

Corée du Sud 138 % 155 % 57 %

Pérou 131 % 308 % 207 %

Indonésie 118 % 288 % 207 %

Hongrie 99 % 66 % 158 %

Philippines 86 % 256 % 153 %

Pologne 64 % 74 % 49 %

Mexique 29 % 78 % 74 %

République tchèque 25 % -11 % -15 %

Malaisie 17 % 60 % 20 %

Afrique du Sud 3 % 33 % 27 %

Brésil -31 % -17 % -7 %

Égypte -58 % -58 % 11 %

Données du 31/12/2010 au 31/12/2025. Sources : Avantis Investors, FactSet. Les pays sont représentés par leurs indices MSCI IMI respectifs.

La valeur comptable des capitaux propres se définit comme le total de l’actif moins le total du passif et représente la valeur comptable globale des capitaux propres des 

actionnaires de l’ensemble des sociétés d’une région. 5



L’évolution des marchés mondiaux

De nombreux marchés émergents pris individuellement ont connu une croissance de la valeur comptable des capitaux propres supérieure à celle de leur capitalisation boursière au 

cours de la période. De plus, les pays affichant les plus fortes hausses de la valeur comptable des capitaux propres ont aussi eu tendance à enregistrer certains des taux de 

croissance des bénéfices les plus élevés. 

La Chine se démarque, avec une valeur comptable des capitaux propres en hausse de 1 143 % et des bénéfices en hausse de 766 % entre 2010 et 2025. D’autres marchés, dont

l’Inde, Taïwan et la Corée du Sud, ont également connu une croissance importante des deux mesures au cours de la période. Notamment, chacun de ces pays joue un rôle

déterminant dans la production et la fabrication de biens et de services destinés aux marchés du monde entier.

Bien que l’ampleur des résultats varie d’un pays à l’autre, la forte croissance des données fondamentales des marchés émergents a généralement été généralisée plutôt que

concentrée dans quelques marchés seulement. 

Analyse approfondie des valorisations

Les données de la Figure 1 donnent à penser que nous avons observé des changements importants des indicateurs de valorisation, comme le ratio cours/valeur comptable et le ratio 

cours/bénéfice, au sein de certaines régions et les unes par rapport aux autres au cours des 15 dernières années. La Figure 3, à la page suivante, présente tous les détails sur les 

valorisations régionales. 

Dans le Volet A, nous présentons le ratio cours/valeur comptable et le ratio cours/bénéfice à la fin de 2010 et de 2025, ainsi que la variation en pourcentage sur cette période pour 

chacun des indices américains, des marchés développés hors États-Unis et des marchés émergents. L’expansion des multiples susmentionnée sur le marché américain ressort

clairement des données, le ratio cours/valeur comptable ayant progressé de 120 % et le ratio cours/bénéfice de 63 %. Nous observons des changements beaucoup plus modérés des 

ratios de valorisation pour les marchés hors États-Unis. Le ratio cours/valeur comptable des marchés émergents a même légèrement reculé au cours de la période, l’investissement

ayant entraîné une croissance de la valeur comptable des capitaux propres supérieure à celle de la capitalisation boursière.

Le Volet B offre un autre point de vue sur les valorisations relatives sur l’ensemble de la période de 15 ans, en mettant en évidence les différences des indicateurs de valorisation 

entre les marchés américains et hors États-Unis. C’est ce qu’on appelle un écart d’évaluation. Les données montrent que les indicateurs de valorisation des marchés hors États-Unis 

étaient inférieurs à ceux du marché américain au début de la période (comme en témoignent les valeurs négatives du graphique). Historiquement, cela a généralement été le cas. 

Toutefois, l’écart relatif s’est considérablement creusé au cours des 15 dernières années en raison d’une plus grande expansion des multiples sur le marché américain, ce qui a 

entraîné des écarts d’évaluation plus importants.

Le ratio cours/valeur comptable correspond à la capitalisation boursière globale divisée par la valeur comptable globale des capitaux propres et représente le montant que les 

investisseurs sont prêts à payer pour chaque dollar de valeur comptable des capitaux propres de l’ensemble des sociétés d’une région.

Le ratio cours/bénéfice correspond à la capitalisation boursière globale divisée par les bénéfices globaux et représente le montant que les investisseurs sont prêts à payer pour 

chaque dollar de bénéfices de l’ensemble des sociétés d’une région. 6



Marchés développés hors États-Unis Marchés émergents

1

 r
le

u
a

v/
s 0

r
u

o
C 

– .
U- -1.

. U
É -. 

s Ér
le

 
o

h b
le

 at
pb -2

mat
p o

m
c

o
c r

-3

le
u

a
v/

sr
u

o
C -4

2010 2013 2016 2019 2022 2025

Marchés développés hors États-Unis Marchés émergents

4

.
U-.

É 
e 0

icf
é

n
é

b/
sr

u -4

o
C 

– .
U-.

É -8

sr
o

h 
e

icf
é -12

n
é

b/
sr

u
o

C -16

2010 2013 2016 2019 2022 2025

L’évolution des marchés mondiaux

Figure 3 | Les multiples de valorisation du marché américain ont augmenté à un rythme bien plus élevé que ceux des marchés

hors États-Unis

Volet A | Variation des ratios de valorisation au cours des 15 dernières années (2010-2025)

Nom 2010 2025 Variation (%)

Russell 3000 2,23 4,89 120 %

MSCI World ex-USA IMI 1,60 2,12 32 %

MSCI Emerging Markets IMI 2,06 2,03 -2 %

Nom 2010 2025 Variation (%)

Russell 3000 17,19 28,09 63 %

MSCI World ex-USA IMI 15,22 17,66 16 %

MSCI Emerging Markets IMI 14,97 17,51 17 %

Volet B | Écarts d’évaluation entre les marchés hors États-Unis et les marchés américains

Données du 31/12/2010 au 31/12/2025. Sources : Avantis Investors, FactSet. Le marché américain est représenté par l’indice Russell 3000®. Les marchés développés hors États-

Unis sont représentés par le MSCI World ex-USA IMI. Les marchés émergents sont représentés par le MSCI Emerging Markets IMI. 7



L’évolution des marchés mondiaux

Points à retenir pour les investisseurs

Les marchés évoluent constamment : de nouvelles sociétés s’inscrivent en bourse, des sociétés existantes investissent dans leurs activités, 

fusionnent ou changent de territoire, et les investisseurs répartissent leur capital à la recherche de croissance au fil du temps. Ce que nous 

avons observé sur les marchés mondiaux au cours des 15 dernières années offre quelques rappels importants aux investisseurs.

Une forte croissance des données fondamentales peut provenir de sociétés et de marchés éloignés de là où nous vivons, ou d’endroits

auxquels nous ne nous attendrions pas d’après ce que nous lisons dans les nouvelles. Les investisseurs qui maintiennent une diversification 

étendue sur l’ensemble des marchés mondiaux peuvent avoir l’assurance d’être bien positionnés pour participer à la croissance, où qu’elle se 

produise.

Les valorisations comptent. Il arrive que les cours des marchés augmentent plus rapidement que ne le justifient les données fondamentales

sous-jacentes. Sur d’autres marchés, les données fondamentales peuvent progresser sans hausse proportionnelle des cours. En diversifiant

nos placements sur l’ensemble des marchés mondiaux, nous pouvons avoir l’assurance de toujours détenir une certaine exposition aux régions

du monde qui offrent les valorisations relatives les plus attrayantes.
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L’évolution des marchés mondiaux

Valeur comptable des capitaux propres : Total de l’actif d’une société moins le total du passif. La valeur comptable des capitaux propres représente la valeur comptable des capitaux propres des 

actionnaires.

Croissance des bénéfices : La variation en pourcentage des bénéfices d’une société sur une période donnée.

Ratio d’endettement : Défini comme le total du passif divisé par le total de l’actif, il représente la proportion de l’actif d’une société financée par le passif plutôt que par les capitaux propres. Des ratios 

d’endettement plus élevés signifient qu’une plus grande part de l’actif d’une société est financée par le passif.

Capitalisation boursière : La valeur marchande de l’ensemble des capitaux propres des actions ordinaires et privilégiées d’une société. Elle est habituellement estimée en multipliant le cours de 

l’action par le nombre d’actions de chaque catégorie, puis en additionnant les résultats.

Indice MSCI Emerging Markets IMI : Regroupe des titres de grande, moyenne et petite capitalisation dans 27 pays émergents.

Indice MSCI World ex-USA IMI : Regroupe une représentation de grande, moyenne et petite capitalisation dans 22 des 23 pays développés, à l’exclusion des États-Unis.

Ratio cours/valeur comptable : Le cours d’une action divisé par sa valeur comptable des capitaux propres par action. Un ratio cours/valeur comptable permet aux analystes de comparer les actions 

selon le montant qu’un investisseur paie (en termes de cours) pour un dollar de valeur comptable des capitaux propres. Des ratios cours/valeur comptable plus élevés signifient que la valeur comptable

des capitaux propres d’une action est davantage valorisée.

Ratio cours/bénéfice : Le cours d’une action divisé par son bénéfice annuel par action. Ces bénéfices peuvent être historiques (les 12 derniers mois) ou prospectifs (une estimation des 12 prochains

mois). Un ratio C/B permet aux analystes de comparer les actions selon le montant qu’un investisseur paie (en termes de cours) pour un dollar de bénéfices récents ou prévus. Des ratios C/B plus 

élevés signifient que les bénéfices d’une action sont davantage valorisés, habituellement en raison d’une croissance des bénéfices future prévue plus élevée ou d’une qualité des bénéfices supérieure.

Indice Russell 3000® : Mesure le rendement des 3 000 plus grandes sociétés américaines, représentant environ 98 % du marché boursier américain investissable.

Le rendement des placements et la valeur du capital des placements en titres fluctueront. La valeur au moment du rachat peut être supérieure ou inférieure au coût initial. Les rendements passés ne 

garantissent pas les résultats futurs.

Ce document a été préparé à des fins éducatives seulement. Il n’a pas pour but de fournir des conseils en matière de placement, de comptabilité, de droit ou de fiscalité, et l’on ne devrait pas s’y fier à 

ces fins.

Les opinions exprimées sont celles de l’équipe de gestion du portefeuille de placements et ne garantissent aucunement le rendement futur de tout portefeuille d’Avantis Investors.

La diversification ne garantit pas un profit et ne protège pas non plus contre une perte de capital. 

©2026 American Century Proprietary Holdings, Inc. Tous droits réservés. Le contenu de cette présentation d’Avantis Investors est protégé par les lois applicables sur le droit d’auteur 

et les marques de commerce. 9
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Hypothèques : au-delà des chiffres

Hal Hershfield, Ph.D.

Consultant chez Avantis Investors

Hal est professeur de marketing et de prise de décision comportementale à la 

Anderson School of Management de l’Université de Californie à Los Angeles.

Ses recherches posent la question : « Comment aider les gens à passer de ce 

qu’ils sont aujourd’hui à ce qu’ils seront demain, tout en maximisant leur bien-

être? »

Lors de ma première hypothèque, j’abordais le processus avec confiance. J’étudie la prise de décision 

financière ; je pensais donc trouver facilement la meilleure option pour ma famille, signer les documents et 

passer à autre chose. 

Or, cette confiance était bien mal placée : j’ai vite compris que je dépassais mes compétences et j’ai eu du 

mal à choisir parmi les nombreuses options proposées à ma femme et moi.

Dans le 2e volet de notre balado Behavioral Divide “Beyond the Math”, j’ai exploré la psychologie des 

décisions hypothécaires avec Eric Johnson, professeur à Columbia et auteur de The Elements of Choice, 

qui les a beaucoup étudiées, et Debbie Grose, CFP, première vice-présidente chez Wealth Enhancement. 

Disons simplement que j’aurais aimé avoir cette conversation à l’époque. 

Selon moi, trois thèmes en ressortent, chacun ayant des implications concrètes pour les conseillers qui 

abordent l’hypothèque avec leurs clients. 
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Hypothèques : au-delà des chiffres

1. L’hypothèque compte parmi les produits financiers les plus complexes que nous achetons – et nous ne l’achetons presque jamais.

L’hypothèque est l’une des plus grandes décisions financières d’une vie, mais on ne la prend qu’une poignée de fois, voire jamais. Le prof. Johnson souligne qu’on n’en 

tire jamais d’expérience, contrairement à l’achat du lait, dont on suit le prix semaine après semaine. 

Ce n’est pas non plus un achat « plaisir » : on y recourt faute de pouvoir payer la maison comptant. Comme le note Grose, cette complexité pousse souvent les clients à 

aborder le processus avec appréhension, à repousser la décision ou à la précipiter. 

Plus fondamentalement : les économistes supposent souvent que les gens pèsent le pour et le contre comme un tableur – en chiffrant chaque coût, en actualisant les 

dollars futurs et en agissant selon le résultat. Ce raisonnement tient rarement dans la réalité.

Prenons l’après-crise de 2008-2009. Le prof. Johnson rappelle que bien des économistes s’attendaient à ce que les propriétaires dont l’hypothèque était « sous l’eau » 

(la maison valant moins que le solde dû) laissent simplement les clés dans la boîte aux lettres. Ils ne l’ont pas fait, en partie parce que l’approche « tableur » ignorait 

d’énormes coûts invisibles : le déménagement, un nouveau quartier, de nouveaux amis, un changement d’école, etc. En les prenant en compte, on comprend mieux 

pourquoi ils ne partaient pas et n’agissaient pas de façon purement « rationnelle ».

Que faire : Puisque l’hypothèque est déplaisante, rare et complexe, tout ce qu’un conseiller fait pour simplifier la décision est un gain. Selon le prof. Johnson, proposer 

une seule option claire plutôt que deux augmente nettement le taux d’adhésion. Le rôle du conseiller n’est pas de tout montrer, mais de réduire le choix à quelques 

options claires et d’y guider le client – un principe qui vaut bien au-delà de l’hypothèque.
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Hypothèques : au-delà des chiffres

2. L’hypothèque fait directement appel à l’actualisation.

Comme j’aime l’étudier et l’écrire, nous surestimons ce qui est devant nous et sous-évaluons ce qui est plus loin. Nous valorisons les gains immédiats et minimisons les 

pertes futures. Cette tendance à actualiser l’avenir explique en grande partie pourquoi certaines hypothèques nous nuisent. 

Les hypothèques à taux variable (ARM) séduisent justement parce que le coût initial est plus bas – le paiement d’aujourd’hui paraît gérable. Le piège : la hausse vient 

plus tard, et le « plus tard » pèse moins lourd. C’est en grande partie ce qui a nourri la crise de 2008 : on aimait les ARM plus que de raison parce que la douleur était 

différée. 

Le même réflexe persiste aujourd’hui, selon Grose : si un taux variable réduit le paiement immédiat, cette abordabilité pèse trop lourd dans la décision, et le risque futur 

est balayé d’un « je verrai le moment venu » ou « je gagnerai plus d’ici là ». 

Cette tendance joue aussi en sens inverse. Un client qui pourrait vraiment économiser en refinançant s’en abstient parfois, car les coûts initiaux du processus pèsent 

plus lourd que les gains accumulés au fil des ans. 

Le prof. Johnson cite le Home Affordable Refinancing Program (HARP), qui, dès 2009, permettait aux propriétaires admissibles de refinancer sans frais. Or, seul le quart 

environ en a profité ; les autres ont laissé filer plusieurs milliers de dollars chacun. En cause : l’actualisation, mais aussi, selon lui, un manque de confiance envers les 

institutions financières. 

Que faire : Concrètement, il peut être utile de ramener les coûts futurs au présent pour que le client les ressente vraiment – en l’invitant à envisager la décision comme 

si ces coûts survenaient maintenant, et non dans des années. 

Pour un ARM, cela revient à imaginer les paiements plus élevés dès maintenant. Pour un refinancement, inversez et avancez les gains : si refinancer permet 

d’économiser 4 000 $, demandez au client s’il refuserait 4 000 $ remis aujourd’hui. Presque personne ne dirait non. L’idée : convertir les chiffres différés en chiffres 

d’aujourd’hui pour leur donner le poids qu’ils méritent.
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Hypothèques : au-delà des chiffres

3. L’hypothèque a une bonne réponse mathématique, et une réponse liée aux émotions.

Comme les autres sujets de notre série « Beyond the Math », l’hypothèque a une bonne réponse mathématique et une réponse émotionnelle. Grose observe que cette 

tension surgit souvent à l’approche de la retraite. Beaucoup de clients ressentent fortement le besoin d’« aborder la retraite sans dette, avec l’hypothèque remboursée ». 

Ils veulent donc faire des paiements supplémentaires pour la solder plus tôt. Mais est-ce vraiment judicieux? 

Selon Grose, un client disposant de fonds excédentaires a trois choix : rembourser l’hypothèque plus vite, investir pour bâtir un portefeuille ou dépenser pour améliorer 

son train de vie. Même si, dans une optique « zéro dette », rembourser semble le bon choix, ces dollars pourraient parfois servir mieux. 

La leçon? Le conseiller ne doit pas s’en tenir aux chiffres : il doit aussi faire ressortir le ressenti du client envers son hypothèque, puis l’explorer pour déterminer ce qui 

convient vraiment à sa situation.

Que faire : Une façon d’aborder ces émotions complexes est de clarifier la notion de « coût du capital ». L’idée est simple : une hypothèque exige un paiement, donc la 

vraie question est toujours : d’où vient ce paiement? Chaque dollar consacré à l’hypothèque a une source, et cette source a un coût qui varie beaucoup selon la situation 

du client. 

Exemple : pendant la vie active, payer l’hypothèque avec un revenu d’emploi, c’est payer en dollars après impôt – il faut gagner plus d’un dollar pour chaque dollar 

versé. 

À la retraite, c’est plus nuancé. Un dollar retiré d’un compte de courtage (après impôt) n’a pas le même coût qu’un dollar tiré d’un régime enregistré, et l’écart dépend du 

taux d’imposition. La question « dois-je rembourser plus tôt? » ne peut donc se trancher au seul taux hypothécaire. 

Il faut la comparer à ce que ces mêmes dollars coûteraient à déployer et à ce qu’ils rapporteraient s’ils étaient investis. La notion de « coût du capital » échappe à bien 

des clients ; la rendre compréhensible et discutable mène à des décisions meilleures, ou du moins mieux réfléchies.
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FNB d’actions canadiennes Avantis CIBC | Répartition des actions

CACE

Caractéristiques clés

Indice de référence : Indice MSCI Canada IMI Fond

Indice de 

référence

Cap. boursière moy. pondérée ($ B) 101,1 119,5 

Cap. comptable/boursière moy. pondérée 0,34 0,30

Bénéfices moy. pondérés/valeur comptable 0,31 0,28

Nombre de titres 309 276

Répartition par taille et par style (%)

Fond Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga 8,89 20,88 15,27

Taille Forte/moy. 3,77 20,02 11,10

SIZE Faible/micro 0,97 7,02 10,26

Indice de réf. Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga 14,83 24,83 15,10

Taille Forte/moy. 6,79 20,34 6,37

SIZE Faible/micro 2,62 4,18 3,54

Répartition sectorielle (%) Fond

Indice de 

référence

Financières 31,07 36,95

Matériaux 21,99 17,09

Énergie 20,79 17,05

Industrie 9,10 9,42

Technologies de l’information 4,42 7,62

Biens discrétionnaires 3,98 3,23

Services publics 3,86

3,26

3,29

Biens de base 3,27

Services de télécommunication 1,09 0,93

Santé 0,22 0,18

Immobilier 0,22 0,96

Source : FactSet au 30 juin 2026. Les graphiques montrent les pondérations dans différentes catégories de valorisation comptable/marché et de rentabilité (25 % les plus élevées, 50 % intermédiaires et 

25 % les plus faibles) selon les capitalisations boursières. Les FPI (fonds de placement immobilier) sont exclues.
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FNB américaine à forte capitalisation Avantis CIBC | Répartition des actions

CALV

Caractéristiques clés

Indice de référence : Indice MSCI USA Large Cap 

Value Fond

Indice de 

référence

Cap. boursière moy. pondérée ($ B) 566,8 918,8 

Cap. comptable/boursière moy. pondérée 0,26 0,18

Bénéfices moy. pondérés/valeur comptable 0,55 0,40

Nombre de titres 236 167

Répartition par taille et par style (%)

Fond Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga - 6,62 32,85

Taille Forte/moy. 0,03 5,99 51,46

SIZE Faible/micro 0,04 - 1,90

Indice de réf. Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga 9,45 20,36 33,26

Taille Forte/moy. 11,66 13,03 6,23

SIZE Faible/micro - - -

Répartition sectorielle (%) Fond

Indice de 

référence

Financières 22,37 20,01

Industrie 15,73 8,98

Énergie 15,52 6,46

Technologies de l’information 13,92 24,89

Biens discrétionnaires 12,72 4,09

Services de télécommunication 7,72 7,45

Biens de base 6,02 7,18

Santé 3,30 13,89

Matériaux 2,23 2,51

Services publics 0,48 2,58

Immobilier 0,00 1,96

Source : FactSet au 30 juin 2026. Les graphiques montrent les pondérations dans différentes catégories de valorisation comptable/marché et de rentabilité (25 % les plus élevées, 50 % intermédiaires et 

25 % les plus faibles) selon les capitalisations boursières. Les FPI (fonds de placement immobilier) sont exclues.
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FNB d’actions américaines toutes capitalisations Avantis CIBC | Répartition des actions

CAUS

Caractéristiques clés

Indice de référence : Indice MSCI USA IMI (Net) Fond

Indice de 

référence

Cap. boursière moy. pondérée ($ B) 1 423,8 1 786,5 

Cap. comptable/boursière moy. pondérée 0,21 0,14

Bénéfices moy. pondérés/valeur comptable 0,54 0,52

Nombre de titres 2 041 2 177

Répartition par taille et par style (%)

Fond Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga 4,66 27,26 18,33

Taille Forte/moy. 6,54 16,95 15,75

SIZE Faible/micro 0,40 3,98 4,00

Indice de réf. Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga 10,95 33,87 16,38

Taille Forte/moy. 11,73 12,27 5,56

SIZE Faible/micro 1,07 1,75 0,86

Répartition sectorielle (%) Fond

Indice de 

référence

Technologies de l’information 28,99 35,60

Financières 15,85 11,95

Industrie 12,38 10,25

Biens discrétionnaires 10,53 9,47

Services de télécommunication 8,11 9,13

Santé 7,70 9,49

Énergie 6,52 3,16

Biens de base 4,50 4,38

Matériaux 2,94 2,13

Services publics 2,40 2,19

Immobilier 0,09 2,23

Source : FactSet au 30 juin 2026. Les graphiques montrent les pondérations dans différentes catégories de valorisation comptable/marché et de rentabilité (25 % les plus élevées, 50 % intermédiaires et 

25 % les plus faibles) selon les capitalisations boursières. Les FPI (fonds de placement immobilier) sont exclues.
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FNB de valeur américaine à faible capitalisation Avantis CIBC | Répartition des actions

CAUV

Caractéristiques clés

Indice de référence : Indice MSCI USA Small Cap 

Value Fond

Indice de 

référence

Cap. boursière moy. pondérée ($ B) 5,2 11,0 

Cap. comptable/boursière moy. pondérée 0,65 0,44

Bénéfices moy. pondérés/valeur comptable 0,31 0,21

Nombre de titres 603 1 025

Répartition par taille et par style (%)

Fond Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga - - -

Taille Forte/moy. - 0,75 3,04

SIZE Faible/micro 0,28 6,11 88,87

Indice de réf. Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga 1,66 5,38 3,02

Taille Forte/moy. 5,14 14,82 10,51

SIZE Faible/micro 6,03 22,69 15,69

Répartition sectorielle (%) Fond

Indice de 

référence

Financières 27,84 25,88

Biens discrétionnaires 17,50 9,41

Industrie 16,57 13,53

Énergie 14,89 6,64

Matériaux 6,15 5,26

Biens de base 5,76 3,17

Technologies de l’information 4,65 9,13

Santé 3,90 8,50

Services de télécommunication 2,20 1,99

Immobilier 0,47 12,05

Services publics 0,08 4,44

Source : FactSet au 30 juin 2026. Les graphiques montrent les pondérations dans différentes catégories de valorisation comptable/marché et de rentabilité (25 % les plus élevées, 50 % intermédiaires et 

25 % les plus faibles) selon les capitalisations boursières. Les FPI (fonds de placement immobilier) sont exclues.
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FNB d'actions internationales Avantis CIBC | Répartition des actions

CADE

Caractéristiques clés

Indice de référence : Indice MSCI EAFE IMI Fond

Indice de 

référence

Cap. boursière moy. pondérée ($ B) 110,6 159,1 

Cap. comptable/boursière moy. pondérée 0,47 0,38

Bénéfices moy. pondérés/valeur comptable 0,36 0,33

Nombre de titres 2 640 2 725

Répartition par taille et par style (%)

Fond Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga 4,05 21,30 13,83

Taille Forte/moy. 5,32 20,02 16,88

SIZE Faible/micro 0,85 7,36 8,91

Indice de réf. Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga 10,91 31,49 14,14

Taille Forte/moy. 10,45 15,76 7,83

SIZE Faible/micro 1,87 3,34 2,38

Répartition sectorielle (%) Fond

Indice de 

référence

Financières 25,66 23,40

Industrie 21,37 19,61

Matériaux 9,24 6,62

Technologies de l’information 9,09 11,97

Biens discrétionnaires 7,69 8,68

Santé 7,03 9,71

Biens de base 5,30 6,53

Énergie 4,45 3,32

Services de télécommunication 4,35 3,76

Services publics 4,25 3,64

Immobilier 1,57 2,76

Les cinq principales allocations par pays (%) Fond

Indice de 

référence

Japon 25,51 25,47

Royaume-Uni 14,07 14,09

France 9,08 9,07

Suisse 8,85 8,84

Allemagne 8,10 8,08

Source : FactSet au 30 juin 2026. Les graphiques montrent les pondérations dans différentes catégories de valorisation comptable/marché et de rentabilité (25 % les plus élevées, 50 % intermédiaires et 

25 % les plus faibles) selon les capitalisations boursières. Les FPI (fonds de placement immobilier) sont exclues.
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FNB d'actions de valeur mondiales à faible capitalisation Avantis CIBC | Répartition des actions

CASV

Caractéristiques clés

Indice de référence : Indice MSCI World Small Cap 

Value Fond

Indice de 

référence

Cap. boursière moy. pondérée ($ B) 4,9 8,9 

Cap. comptable/boursière moy. pondérée 0,69 0,55

Bénéfices moy. pondérés/valeur comptable 0,33 0,22

Nombre de titres 1 562 2 389

Répartition par taille et par style (%)

Fond Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga 0,01 - -

Taille Forte/moy. - 1,84 5,40

SIZE Faible/micro 0,88 14,22 76,49

Indice de réf. Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga 1,59 4,31 2,42

Taille Forte/moy. 5,10 13,23 9,15

SIZE Faible/micro 7,78 25,45 16,75

Répartition sectorielle (%) Fond

Indice de 

référence

Financières 24,30 22,26

Biens discrétionnaires 16,73 9,31

Industrie 14,65 14,83

Énergie 14,61 6,33

Matériaux 12,84 8,98

Technologies de l’information 4,68 7,43

Biens de base 4,32 3,76

Santé 3,54 6,49

Services de télécommunication 2,92 2,63

Immobilier 1,00 13,85

Services publics 0,42 4,14

Les cinq principales allocations par pays (%) Fond

Indice de 

référence

États-Unis 61,81 62,66

Japon 12,12 12,12

Canada 4,63 4,25

Royaume-Uni 4,31 4,23

Australie 3,60 3,52

Source : FactSet au 30 juin 2026. Les graphiques montrent les pondérations dans différentes catégories de valorisation comptable/marché et de rentabilité (25 % les plus élevées, 50 % intermédiaires et 

25 % les plus faibles) selon les capitalisations boursières. Les FPI (fonds de placement immobilier) sont exclues.
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FNB d'actions de marchés émergents Avantis CIBC | Répartition des actions

CAEM

Caractéristiques clés

Indice de référence : Indice MSCI Emerging Markets

IMI Fond

Indice de 

référence

Cap. boursière moy. pondérée ($ B) 602,9 712,4 

Cap. comptable/boursière moy. pondérée 0,52 0,46

Bénéfices moy. pondérés/valeur comptable 0,31 0,28

Nombre de titres 1 761 3 017

Répartition par taille et par style (%)

Fond Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga 6,07 26,04 17,63

Taille Forte/moy. 6,93 12,62 14,50

SIZE Faible/micro 1,71 5,53 7,29

Indice de réf. Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga 10,21 34,61 17,13

Taille Forte/moy. 11,29 11,12 6,71

SIZE Faible/micro 3,14 3,15 2,11

Répartition sectorielle (%) Fond

Indice de 

référence

Technologies de l’information 42,78 43,06

Financières 17,42 17,41

Biens discrétionnaires 7,54 7,54

Industrie 7,40 7,97

Matériaux 6,14 5,90

Services de télécommunication 4,87 5,62

Énergie 3,70 2,95

Santé 3,12 3,12

Biens de base 3,02 2,94

Services publics 2,33 1,97

Immobilier 1,68 1,53

Les cinq principales allocations par pays (%) Fond

Indice de 

référence

Taïwan 28,02 27,51

Corée du Sud 22,40 22,57

Chine 17,87 17,77

Inde 11,36 12,29

Brésil 3,66 3,72

Source : FactSet au 30 juin 2026. Les graphiques montrent les pondérations dans différentes catégories de valorisation comptable/marché et de rentabilité (25 % les plus élevées, 50 % intermédiaires et 

25 % les plus faibles) selon les capitalisations boursières. Les FPI (fonds de placement immobilier) sont exclues.
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FNB de répartition de l’actif toutes actions Avantis CIBC | Répartition des actions

CAGE

Caractéristiques clés

Indice: Indice MSCI ACWI IMI Fond

Indice de 

référence

Cap. boursière moy. pondérée ($ B) 670,7 1 246,6 

Cap. comptable/boursière moy. pondérée 0,34 0,24

Bénéfices moy. pondérés/valeur comptable 0,42 0,44

Nombre de titres 6 916 8 195

Répartition par taille et par style (%)

Fond Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga 8,30 23,63 11,84

Taille Forte/moy. 7,95 18,54 10,25

SIZE Faible/micro 4,61 8,04 6,81

Indice de réf. Ratio valeur comptable-cours et rentabilité

Fund size Faible Moy. Élevé

SIZE Méga 11,23 34,58 15,02

Taille Forte/moy. 11,36 14,22 6,34

SIZE Faible/micro 1,65 2,48 1,33

Répartition sectorielle (%) Fond

Indice de 

référence

Financières 22,63 15,89

Technologies de l’information 17,53 30,49

Industrie 12,79 12,00

Énergie 10,75 3,59

Matériaux 10,39 4,03

Biens discrétionnaires 8,47 8,87

Services de télécommunication 4,94 7,27

Santé 4,82 8,47

Biens de base 4,15 4,64

Services publics 3,00 2,52

Immobilier 0,54 2,22

Les cinq principales allocations par pays (%) Fond

Indice de 

référence

États-Unis 46,12 62,70

Canada 29,64 2,99

Japon 5,16 5,60

Royaume-Uni 2,64 3,10

France 1,61 1,99

Source : FactSet au 30 juin 2026. Les graphiques montrent les pondérations dans différentes catégories de valorisation comptable/marché et de rentabilité (25 % les plus élevées, 50 % intermédiaires et 

25 % les plus faibles) selon les capitalisations boursières. Les FPI (fonds de placement immobilier) sont exclues.
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Avertissement

Les informations contenues dans ce matériel sont les opinions de Avantis InvestorsMC, compilées par Gestion globale d'actifs CIBC au 30 juin 2026. Gestion globale d’actifs CIBC n’assume aucune

obligation ni responsabilité quant à la mise à jour de ces opinions.

Ce document vise à donner des renseignements généraux et ne constitue aucunement des conseils financiers, fiscaux, juridiques, comptables ou de placement. Il ne doit être considéré ni comme des

prévisions sur le rendement futur des marchés ni comme une offre ou une sollicitation d’achat ou de vente des titres mentionnés. La situation personnelle de chacun et la conjoncture doivent être prises

en compte dans une saine planification des placements. Toute personne voulant utiliser les renseignements contenus dans le présent document doit d’abord consulter son conseiller.

Les énoncés prospectifs comprennent des énoncés de nature prévisionnelle, qui dépendent d’événements ou de conditions futurs ou qui y font référence, ou qui comprennent des termes comme «

s’attendre à », « prévoir », « compter », « planifier », « croire », « estimer » ou d’autres termes semblables. De plus, tous les énoncés qui peuvent être faits concernant le rendement futur, les stratégies ou

les perspectives et les éventuelles mesures futures prises par le fonds sont aussi des énoncés prospectifs. Les énoncés prospectifs ne sont pas garants du rendement futur. Ces énoncés comportent des

risques connus et inconnus, des incertitudes et d’autres facteurs qui peuvent faire en sorte que les résultats et les réalisations réels du fonds diffèrent sensiblement de ceux qui sont exprimés ou sous-

entendus dans ces énoncés. Ces facteurs comprennent, sans s’y limiter, la conjoncture économique générale, les conditions de marché et des entreprises; les fluctuations des cours, des taux d’intérêt et

des taux de change; les changements de la réglementation gouvernementale et les événements catastrophiques.

La liste ci-dessus des facteurs importants qui peuvent influer sur les résultats futurs n’est pas exhaustive. Avant de prendre des décisions de placement, nous vous invitons à examiner attentivement ces

facteurs, ainsi que d’autres. Gestion globale d’actifs CIBC inc. ne s’engage pas, et décline expressément toute obligation, à mettre à jour ou à réviser tout énoncé prospectif, que ce soit à la suite de

nouveaux renseignements, d’événements futurs ou autrement, avant la publication du prochain rapport de la direction sur le rendement du fonds. Le présent document et son contenu ne peuvent être

reproduits sans le consentement écrit explicite de Gestion globale d’actifs CIBC. Le rendement passé peut ne pas se reproduire et n’est pas garant du rendement futur.

Les FNB CIBC sont gérés par Gestion globale d’actifs CIBC, une filiale de la Banque Canadienne Impériale de Commerce. Les placements dans les fonds négociés en bourse (FNB) peuvent être assortis

de commissions, de frais de gestion et d’autres frais. Veuillez lire le prospectus des FNB CIBC ou le document Aperçu du FNB avant d’investir. Pour en obtenir un exemplaire, veuillez composer le 1 888

888-3863, vous adresser à votre conseiller ou visiter CIBC.com/fnb. Les FNB ne sont pas garantis, leur valeur varie fréquemment et leur rendement passé n’est pas indicatif de leur rendement futur.

© 2026 Morningstar Research Inc. Tous droits réservés. Les renseignements contenus dans le présent document : (1) sont la propriété exclusive de Morningstar ou de ses fournisseurs de contenu; (2) ne

peuvent être ni copiés ni distribués; et (3) ne sont pas nécessairement exacts, complets ou opportuns. Ni Morningstar ni ses fournisseurs de contenu ne sont responsables des dommages ou pertes

attribuables à l’utilisation de ces renseignements. Le rendement passé n’est pas garant du rendement futur.

American Century InvestmentsMD, AvantisMC et Avantis InvestorsMC sont des marques de commerce de American Century Proprietary Holdings Inc., utilisées sous licence.

Le présent document et son contenu ne peuvent être reproduits sans le consentement écrit explicite de Gestion globale d’actifs CIBC. Le rendement passé peut ne pas se reproduire et n’est pas garant du

rendement futur.

MD/MC Le logo CIBC et « Gestion globale d’actifs CIBC » sont des marques de commerce de la Banque CIBC, utilisées sous licence. Gestion globale d’actifs CIBC est une marque sous laquelle Gestion

d’actifs CIBC inc. exerce ses activités.
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