Fonds d'obligations d'impact canadien NEI
Commentaire du T3 2025 N E I

Rendement
Le Fonds (série 1) a surclassé son indice de référence au cours du trimestre.

Aux Etats-Unis et au Canada, la faiblesse des données sur I'emploi a incité les banques centrales & abaisser leur taux
directeur une fois au cours du trimestre. Les taux de rendement des obligations ont d’abord progressé en juillet en raison
de la réouverture des négociations sur les droits de douane et des préoccupations a I'égard de I'indépendance de la
Réserve fédérale américaine. Les données sur 'emploi pour juillet et ao(t ont renforcé les attentes du marché a I'égard
de politiques monétaires plus expansionnistes, ce qui a pousse les taux a la baisse et entrainé une accentuation de la
courbe des taux. La demande pour les obligations de sociétés demeure forte et maintient les écarts de taux a des niveaux
historiquement bas, malgré le volume record de nouvelles émissions en 2025.

Rendements

Fonds 3 mois 6 mois ::::E:II 1an 3 ans 5 ans 10 ans Bfgal::zrli?
Fsc;r;:jeslt)j‘obligations d’'impact canadien NEI 171 131 3,50 263 sO. sO. s0. 1415
gc;r;%s:)‘obligations d’'impact canadien NEI 140 0.68 256 236 s.0. s.0. s.0. 1104
Fstzér:idest)’obligations d’impact canadien NEI 154 0.97 299 204 sO. sO. s0. 1248
:Jnndi\i/ceersdeﬁléiflétl?glgec:alEgi(;:ae des oblgations 1,51 0,94 2,98 2,93 S0 S0 S0 5,14

' Source : Morningstar. Au 30 septembre 2025. Le rendement de l'indice de référence depuis sa création dans le tableau est calculé a la date de
création de la série A. Depuis la création, les rendements de I'indice de référence pour les séries F et | sont respectivement de 5,14 et 5,14.

Commentaire sur le portefeuille

Dans ce contexte, le Fonds d’obligations d’impact canadien NEI a surpassé son indice de référence au cours du
trimestre, grace a une sélection judicieuse des titres et des secteurs. L’exposition aux obligations de sociétés a été
graduellement réduite, car les écarts de taux des obligations de sociétés ont continué de se réduire. Le sous-conseiller a
accru I'exposition du Fonds aux obligations canadiennes, tout en maintenant ses placements en obligations provinciales.
Tout au long du trimestre, le Fonds a maintenu une duration plus longue que celle de son indice de référence.

Perspectives

Le PIB global est inférieur a la tendance en raison du ralentissement des échanges commerciaux. La demande intérieure
demeure solide, soutenue par la forte croissance des salaires, I'épargne personnelle, la croissance du crédit et la baisse
des taux d’intérét. Sur le marché du travail, la demande stagne, mais sans aller jusqu’a provoquer des licenciements purs
et simples. L’incertitude tarifaire continue de peser sur la confiance des entreprises et des consommateurs, ce qui
représente un risque pour les investissements et la consommation.

Les banques centrales sont rassurées par I'amélioration de l'inflation globale et les décisions de politique monétaire se
fondent sur un ralentissement attendu de la croissance. La BdC et la Réserve fédérale américaine (Fed) demeurent
toutes deux enclines a réduire leur taux, la Fed ayant plus de marge de manceuvre pour le faire. Les effets a retardement
de la politique monétaire signifient que la BAC a intégré les mesures de relance découlant de ses réductions énergiques
de 2024, en raison de son cadre axé sur I'écart de production. La politique budgétaire reste favorable, ce qui exerce des
pressions sur les déficits et les profils de crédit souverains.
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La productivité au Canada demeure un défi, car elle progresse toujours moins vite que les salaires. L'inflation des
services, alimentée par la hausse des salaires, reste une importante source de pressions inflationnistes. Les marges
bénéficiaires des sociétés demeurent élevées, ce qui donne a penser que 'augmentation des prix des intrants en raison
des droits de douane est répercutée sur les consommateurs. Le ralentissement de la croissance pourrait compenser
légérement I'incidence des droits de douane sur les prix des biens.

Les valorisations des actifs risqués sont encore élevées, soutenues par les attentes de taux plus faibles et 'absence de
crainte concernant une croissance décevante. La répercussion des surco(ts liés aux droits de douane et les
changements intervenant dans la chaine d’approvisionnement pourraient exercer des pressions sur l'inflation. Le
ralentissement du marché de I'emploi s’accélére et se traduit par des suppressions de postes. Les risques liés au taux
tarifaire général ont été réduits, mais la remise a plat de TAEUMC présente des risques futurs.

Ce document est fourni a des fins éducatives et d’information uniquement et ne vise pas a 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 I'apergu d’un fonds géré par
Placements NEI afin d’obtenir 'ensemble des renseignements le concernant.

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

La série | 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 méme fonds.

Les renseignements contenus dans le présent document sont jugés fiables, mais NEI ne garantit pas leur exhaustivité ni leur exactitude. Les
opinions exprimées a I'égard d'un titre, d’un secteur ou d’un marché en particulier ne doivent pas étre 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 différent considérablement des renseignements ou des attentes prospectifs. Ne vous
fiez pas indiment aux renseignements prospectifs.

Les placements dans les fonds communs de placement peuvent étre 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. lls ne tiennent pas
compte des frais d’acquisition, de rachat et de distribution, ni des frais facultatifs ou de I'impét 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 & Ethiques S.E.C. (« NEI S.E.C. »). Placements NordOuest & Ethiques 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 a part entiére de Patrimoine Aviso S.E.C., détenue a 50 % par Desjardins Holding financier inc. et a 50 % par une société en
commandite qui appartient aux cing 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.
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https://oneaviso.sharepoint.com/sites/PortfolioManagement/Shared%20Documents/Quarterly%20Commentary/2024/Q2/Original/www.neiinvestments.com
https://www.placementsnei.com/fonds.html

