RAPPORT INTERMEDIAIRE
DE LA DIRECTION
SUR LE RENDEMENT DU

FONDS ACTIONS INTERNATIONALES FMOQ

AU 30 JUIN 2025

Le présent rapportintermédiaire de la direction sur le rendement du Fonds contient les faits saillants financiers, mais non les états financiers
annuels complets du fonds d’investissement. Vous pouvez obtenir les états financiers annuels gratuitement, sur demande, en appelant au
514 868-2081 ou sans frais au 1 888 542-8597, ou en nous écrivant au 3500, boul. De Maisonneuve Ouest, bureau 1900, Westmount (Québec)
H3Z 3C1 ou a info@fondsfmog.com, ou en consultant notre site Web (fondsfmog.com) ou le site Web de SEDAR+ (www.sedarplus.com).

Vous pouvez également obtenir de cette facon le rapport financier intermédiaire, les politiques et procédures de vote par procuration,

le dossier de vote par procuration et I'information trimestrielle sur le portefeuille.
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FONDS ACTIONS INTERNATIONALES FMOQ

ANALYSE DU RENDEMENT PAR LA DIRECTION

RESULTATS D’EXPLOITATION

Pour le semestre clos le 30 juin 2025, le Fonds a enregistré

un rendement net de tous frais de 2,69 % alors que son indice
de référence, le MSCI Monde (excluant le Canada), affichait un
rendement brut (c'est-a-dire non diminué de frais de gestion ou
d‘acquisition) de 3,69 %.

Le rendement obtenu par le Fonds est inférieur a celui de son indice
de référence. Cependant, il est a noter que ce rendement est établi
net des frais de gestion, alors que celui de I'indice est présenté brut
et qu'il ne peut étre acquis sans assumer des frais d'acquisition et
de gestion.

La performance du Fonds a néanmoins été soutenue par une allocation
géographique favorable. Cette contribution positive s'explique
principalement par une surexposition aux marchés européens et
émergents, dont les pondérations sont supérieures a celles de I'indice
de référence. De plus, la sous-pondération des titres américains a
permis de limiter I'impact du rendement relativement faible affiché
par ce marché au premier semestre 2025. En revanche, I'exposition
aux actions américaines a petite capitalisation, moins performantes
que les grandes capitalisations, a pesé sur la performance du Fonds.
La performance a également été diminué par la moins-value réalisée
par notre gestionnaire de portefeuille dans la portion du portefeuille
gérée de facon active.

EVENEMENTS RECENTS
ETATS-UNIS

Au premier semestre 2025, le marché boursier américain a connu
une évolution en dents de scie, alternant phases de repli marqué

et rebonds soutenus. L'indice S&P 500 a reculé de 4,3 % en dollars
canadiens au premier trimestre, enregistrant sa plus forte correction
trimestrielle depuis 2022, sous I'effet de I'instauration de nouveaux
tarifs douaniers et des craintes de stagflation. Début avril, il a perdu
prés de 12 % en l'espace de quatre séances, dans le sillage du choc
provoqué par I'annonce des tarifs douaniers américains. La reprise
amorcée a la mi-avril a été spectaculaire, portée par la suspension
partielle des mesures tarifaires et I'apaisement des tensions
sino-américaines. Ce rebond a permis a I'indice d'afficher une
performance semestrielle de 0,8 %.

EUROPEET JAPON

Les marchés boursiers européens et japonais ont connu des parcours
contrastés au cours du premier semestre 2025. L'Europe a bénéficié
dés le premier trimestre d'une rotation géographique favorable, qui
s'est confirmée au second, permettant au DAX allemand de s’envoler
et atteindre un record historique grace au soutien budgétaire et a la
vigueur des secteurs industriels. Le CAC 40 francais a également réalisé
un rendement positif malgré un contexte politique plus incertain,
soutenu par la solidité de ses grandes capitalisations exportatrices.

Au Japon, le Nikkei 225 aprés un repli début avril, a rebondi au cours
du deuxieéme trimestre pour franchir a nouveau les 40 000 points

fin juin. Ce redressement a été favorisé par un yen affaibli, de solides
résultats d'entreprises et le retour des investisseurs étrangers.

MARCHES EMERGENTS

Au premier semestre 2025, les marchés boursiers des pays émergents
ont globalement affiché une performance positive, portés par la
reprise cyclique de certaines économies clés et un regain d'intérét des
investisseurs internationaux. L'indice MSCI Marchés Emergents

a progressé d'environ 9,4 % en dollars canadiens sur la période,
grace notamment a la bonne tenue des marchés asiatiques et
latino-américains. En Asie, la Corée du Sud s'est distinguée, signant la
meilleure performance régionale, soutenue par la vigueur des valeurs
industrielles et technologiques ainsi que par le retour massif des flux
étrangers. La Chine, de son c6té, a connu un rebond plus progressif,
porté par les mesures de relance ciblées et la reprise du secteur
numérique. En Amérique latine, les marchés mexicain et brésilien
ont également surperformé, bénéficiant de la remontée des prix des
matieres premieres.
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FONDS ACTIONS INTERNATIONALES FMOQ

OPERATIONS ENTRE APPARENTES

Le gestionnaire du Fonds est Société de gérance des Fonds FMOQ inc.,
et le placeur principal des parts est Conseil et Investissement Fonds
FMOQ inc. En outre, une partie du portefeuille du Fonds est gérée
par Société de gestion privée des Fonds FMOQ inc. Ces trois sociétés
sont des filiales a part entiére de Société de services financiers
Fonds FMOQ inc., elle-méme filiale a part entiere de la Fédération des
médecins omnipraticiens du Québec.

Le gestionnaire et le placeur principal se partagent I'ensemble des
frais de gestion payés par le Fonds et prévus au prospectus, selon la
valeur de leur travail respectif et des standards du marché. Le Fonds
n‘assume aucuns frais directs pour le mandat de gestion confié a
Société de gestion privée des Fonds FMOQ inc., ceux-ci étant assumés
par Société de gérance des Fonds FMOQ inc. a méme ses revenus.

Le Comité d'examen indépendant du Fonds s'est déclaré satisfait
de la politique relative aux honoraires et frais chargés au Fonds.

La Fédération des médecins omnipraticiens du Québec de méme que
les sociétés apparentées ou leurs dirigeants et administrateurs réa-
lisent occasionnellement des opérations de placement avec le Fonds.
L'ensemble de ces opérations sont réalisées dans le cours normal des
activités a la juste valeur du marché.

Au cours de la derniére année, des investissements ont été faits dans
le Fonds par d'autres Fonds FMOQ. Ces inter-fonds ont été réalisés a
la juste valeur du marché et représentent des opérations de rééquili-
brage dans les fourchettes prévues dans la politique de placement et
conformément aux objectifs de placement décrits dans le prospectus
simplifié du Fonds.

Les opérations entre parties liées et les investissements inter-fonds ont
été réalisées conformément aux instructions permanentes du comité
d'examen indépendant en vigueur.
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FONDS ACTIONS INTERNATIONALES FMOQ

FAITS SAILLANTS FINANCIERS

Les tableaux qui suivent font état de données financieres clés concernant le Fonds et ont pour objet de vous aider a comprendre ses résultats
financiers pour le dernier semestre terminé le 30 juin 2025 et les cing derniers exercices.

ACTIF NET PAR PART RACHETABLE ()

2025 2024 2023 2022 2021 2020

Actif net en début de la période 4 20,33 $ 17,32 § 15,43 § 17,89 $ 15,42 $ 14,56 $
Augmentation (diminution) attribuable a I'exploitation

Total des produits 0,22 0,47 0,43 0,35 0,36 0,28

Total des charges (0,14) (0,27) (0,24) (0,22) (0,24) (0,19)

Gains (pertes) réalisés 0,12 1,21 0,43 0,21 0,65 0,58

Gains (pertes) non réalisés 0,35 1,83 1,65 (2,40) 2,01 0,82

Augmentation (diminution) totale attribuable

a I'exploitation (2 0,55 3,24 2,27 (2,06) 2,78 1,49
Distributions

Revenu de placement (excluant les dividendes) 0,19 0,21 0,18 0,13 0,10 0,15

Dividendes — — — — — —

Gains en capital — — 0,21 0,23 0,21 0,42

Remboursement de capital — — — — — —

Distributions totales 3 0,19 0,21 0,39 0,36 0,31 0,57
Actif net a la fin de la période (4 20,68 $ 20,33 % 1732 % 15,43 % 17,89 $ 15,42 %

(1) Ces renseignements proviennent des états financiers semestriels (non audités) du Fonds. Les capitaux propres par part présentés dans les états financiers
différent de la valeur liquidative calculée aux fins d'établissement du prix des parts. Ces écarts sont expliqués dans les notes afférentes aux états financiers.

) Les capitaux propres et les distributions sont fonction du nombre réel de parts en circulation au moment considéré. L'augmentation ou la diminution attribuable
a I'exploitation est fonction du nombre moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période comptable.

() Les distributions ont été payées en espeéces ou réinvesties en parts additionnelles du Fonds, ou les deux.

@ Depuis le 1er janvier 2013, les capitaux propres sont calculés selon les Normes internationales d'information financiére (IFRS).
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FONDS ACTIONS INTERNATIONALES FMOQ

RATIOS ET DONNEES SUPPLEMENTAIRES

2025 2024 2023 2022 2021 2020
Valeur liquidative totale (en milliers de $) (M 484617 $ 468970 $ 418 965 $ 360344 $ 390971 $ 332524 %
Nombre de parts rachetables en circulation () 23435586 23069 200 24190 026 23348450 21859 045 21563068
Ratio des frais de gestion (%) @ 1,09 % 1,09 % 1,09 % 1,09 % 1,09 % 1,09 %
Ratio des frais de gestion avant renonciations
ou prises en charge (%) 1,15 % 1,15 % 1,15 % 1,15 % 1,15 % 1,15 %
Taux de rotation du portefeuille (%) (3) 2,61 % 13,54 % 12,38 % 8 % 1 % 15 %
Ratio des frais d'opérations (%) 4 — % 0,01 % 0,01 % 0,01 % 0,01 % 0,01 %
Valeur liquidative par part ($) 20,68 $ 20,33 § 17,32 % 15,43 § 17,89 $ 15,42 §

(1

Données au 30 juin 2025 et au 31 décembre de I'exercice indiqué.

) Le ratio des frais de gestion est établi d'apreés le total des charges de la période indiquée (a I'exclusion des courtages et des autres coQts d’opérations
de portefeuille, de méme que des retenues d'impot sur les revenus de dividendes) et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne
quotidienne au cours de la période comptable.

() Le taux de rotation du portefeuille du fonds indique dans quelle mesure le gestionnaire de portefeuille du fonds gére activement les placements de celui-ci.
Un taux de rotation de 100 % signifie que le Fonds achéte et vend tous les titres de son portefeuille une fois au cours de la période comptable. Plus le taux de
rotation au cours d'une période est élevé, plus les frais d'opérations payables par le fonds sont élevés au cours d'une période comptable, et plus il est probable
qu’un porteur réalisera des gains en capital imposables au cours de la période comptable. Il n'y a pas nécessairement de lien entre un taux de rotation élevé et
le rendement d’un fonds.

)

Le ratio des frais d’opérations représente le total des courtages et des autres frais d'opérations de portefeuille et est exprimé en pourcentage annualisé
de la valeur liquidative moyenne hebdomadaire au cours de la période.

FRAIS DE GESTION

Les frais de gestion sont calculés quotidiennement sur la valeur de I'actif net du Fonds au taux annuel de 1,09 % (taxes incluses)
et sont payables hebdomadairement.

La répartition des services recus en contrepartie des frais de gestion s'établit comme suit :

Services recus %
Rémunération du courtier (placeur principal) 41,66
Administration générale, conseils en placement, honoraires du fiduciaire et marge bénéficiaire 58,34
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FONDS ACTIONS INTERNATIONALES FMOQ

RENDEMENT PASSE

L'information sur le rendement suppose que les distributions
du Fonds, au cours des périodes présentées, ont été réinvesties
en totalité dans des titres additionnels du Fonds.

Le rendement passé du Fonds n’est pas nécessairement indicatif
du rendement futur.

RENDEMENTS ANNUELS (%)

Le graphique ci-apres présente le rendement annuel du Fonds pour
chacun des exercices indiqués et fait ressortir la variation du rende-
ment d'un exercice a l'autre, apres déduction des frais de gestion, a
I'exception toutefois de la derniere bande qui présente le rendement
du Fonds pour la période de six mois terminée le 30 juin 2025.

Le graphique présente, sous forme de pourcentage au dernier jour
de I'exercice, la variation a la hausse ou a la baisse d'un placement
effectué le premier jour de chaque exercice ou, selon le cas, de la
période intermédiaire.

FONDS ACTIONS INTERNATIONALES FMOQ
RENDEMENTS ANNUELS
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APERCU DU PORTEFEUILLE

REPARTITION DE LA VALEUR LIQUIDATIVE AU 30 JUIN 2025

La répartition de la valeur liquidative du Fonds a été déterminée en

considérant les actifs des fonds sous-jacents dans lesquels le Fonds

est investi, lorsqu‘applicable.

14,1 %

0,7 %
13,8 %

24,5 %

Valeur liquidative totale : 484,6 millions $

LES 25 POSITIONS PRINCIPALES (ACHETEUR)*

B Actions et contrats a terme sur
46,9 % le marché américain (46,9 %)

[ Actions et fonds négociés
en bourse exposés sur les
marchés européens (24,5 %)

H Actions et fonds négociés
en bourse exposés aux
autres marchés (14,1 %)

[ Actions et fonds négociés
en bourse exposés aux
marchés émergents (13,8 %)

O Court terme (0,7 %)

% de la valeur

liquidative

1 iShares Core MSCI EAFE 15,5
2 Vanguard FTSE Developed Markets 15,4
3 Vanguard FTSE Emerging Markets 6,3
4 iShares Core MSCI Emerging Markets 58
5 Microsoft 3,5
6 Taiwan Semiconductor Manufacturing Company, CAAE 2,1
7 Alphabet, catégorie A 2,0
8 Moody's 1,7
9 AutoZone 1,5
10 Mastercard, catégorie A 1,5
11 NVIDIA 1,4
12 Oracle 1,2
13 Apple 11
14 CME Group 1.1
15 TJX Companies 0,9
16 Keyence 0,8
17 Sherwin-Williams Company 0,8
18 Nestlé 0,8
19 Compagnie Financiére Richemont, catégorie A 0,8
20 ASML Holding 0,8
21 InterContinental Hotels Group 0,8
22 MSCI, catégorie A 0,8
23 Amazon.com 0,7
24 Johnson & Johnson 0,7
25 Trésorerie et équivalents de trésorerie 0,5
Total 68,5

>

n'y a aucune position vendeur dans ce Fonds.
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FONDS ACTIONS INTERNATIONALES FMOQ

L'apercu du portefeuille peut changer en raison des opérations
effectuées par le Fonds actions internationales FMOQ. Une mise
a jour trimestrielle peut étre consultée dans le site Internet
www.fondsfmogqg.com.

Veuillez consulter les prospectus des fonds pour de plus amples
information sur le site internet de Fonds FMOQ ou sur SEDAR+ a
I'adresse suivante : www.sedarplus.com

FONDS FMOQ

SOCIETE DE GERANCE

Vous pouvez obtenir, sur demande et sans frais, un exemplaire de la
mise a jour et d’autres renseignements sur les Fonds FMOQ :

¢ dans le site Internet www.fondsfmoq.com ou

¢ en composant le 514 868-2081 ou,
sans frais, le 1 888 542-8597, ou

e en écrivant a
1900-3500, boulevard De Maisonneuve Ouest
Westmount (Québec) H3Z 3C1.
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