Fonds d’actions canadiennes petite capitalisation ER NEI
Commentaire sur le troisiéme trimestre de 2025 N E I

Rendement
Le Fonds (série |) a été surclassé par l'indice de référence au cours du trimestre.

Les actions mondiales se sont redressées face a l'atténuation des pressions inflationnistes, a la stabilisation des tensions
commerciales et géopolitiques et au maintien par les banques centrales d’'une orientation plus expansionniste. Les
actions canadiennes ont mené le bal, les indices a petite et a grande capitalisation ayant surpassé leurs équivalents
ameéricains, en particulier grace a la hausse des prix des métaux précieux et a un élan politique croissant en faveur de
projets d’investissement stratégique a I'échelle nationale, qui pourraient stimuler la croissance future. Ces gains ont été
enregistrés malgré la faiblesse macroéconomique persistante sur le front de la croissance et de 'emploi.

Rendements
Fonds 3 mois 6 mois L 1an 3 ans 5 ans 10 ans DePu!s I?
annuel création
Fonds d’actions canadiennes petite
capitalisation ER NEI, série | 5,43 19,96 17,02 18,31 18,73 18,62 11,92 S.0.
Fonds d’actions canadiennes petite
capitalisation ER NEI, série A 4,72 18,34 14,68 15,16 15,57 15,47 8,92 S.0.
Fonds d’actions canadiennes petite
capitalisation ER NEI, série F 5,04 19,08 15,74 16,59 17,00 16,90 10,27 S.0.
Indice de référence 1 : Indice des titres a petite
capitalisation S&P/TSX 20,86 35,07 36,26 37,20 21,08 17,11 11,27 S.0.

" 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 cours de la période visée, le rendement relatif inférieur a été imputable aux matériaux, qui ont été a l'origine de la plus
grande partie de la sous-performance de la stratégie. Les sociétés du secteur de 'or et des autres métaux précieux ont
surtout profité de la hausse des cours de I'or et de I'argent, respectivement de 17 % et de 29 %. Méme si plus de 90 % de
I'écart de rendement au cours de la derniére année provient du secteur des matériaux de l'indice de référence, la
stratégie devrait continuer a offrir un afflux de trésorerie croissant, plus constant, diversifié du fait de la diversité
sectorielle et des entreprises sous-jacentes en portefeuille.

Guardian Capital Group, SECURE Waste Infrastructure et Aritzia Inc. sont les placements de la stratégie qui ont le plus
contribué au rendement au cours du trimestre, tandis que Definity Financial, Winpak et Richelieu Hardware ont été les
plus défavorables.

Guardian Capital Group a regu une offre d’acquisition de Mouvement Desjardins assortie d’'une prime de 66 % par rapport
au cours de son action qu’elle avait annoncé préalablement. La ou le sous-conseiller est rassuré par le fait que la récente
série de prises de contrble est susceptible de valider son processus de placement global et ses théses de placement. La
ou le sous-conseiller reste également encouragé par la profondeur de certaines occasions intéressantes de
redéploiement du capital, compte tenu du manque d’intérét général pour les actions a petite capitalisation, mais aussi du
positionnement actuel du portefeuille, qui affiche une qualité supérieure a la moyenne historique (RCP sur 4 ans), d'une
diversité saine et d’un profil de risque inférieur au marché.

La stratégie a étoffé son placement dans Mullen Group, qui possede le plus important réseau de camionnage a
chargement partiel dans I'Ouest canadien et le deuxiéme parc de camions le plus important a I'échelle nationale. En plus
de ses activités de transport de base, Mullen offre des services de logistique et d’entreposage, ainsi que des services
spécialisés a la clientéle du secteur pétrolier et gazier et d’autres industries. Bien que ce secteur d’activité soit percu
comme sensible a la conjoncture économique, la société a gagné en résilience au cours de la derniére décennie. Elle
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maintient un bilan solide qu’elle utilise pour effectuer des acquisitions rigoureuses et elle continue de faire preuve d’'un
contréle efficace des colts. Mullen est également bien placée pour profiter des projets d’édification de la nation liés aux
infrastructures, qui pourraient stimuler I'activité industrielle.

De méme, la ou le sous-conseiller a redéployé des capitaux dans plusieurs autres placements de la stratégie qui
présentent une amélioration de la dynamique risque/rendement. Ces opérations ont été financées grace a la réduction
partielle de la participation dans Andlauer Healthcare, a la suite de 'annonce de son acquisition par UPS.

Perspectives

La crainte de rater une occasion, en particulier dans certains segments étroits du marché, semble étre un théme majeur
du comportement des participants au marché au dernier trimestre. Les niveaux de I'emploi et de I'inflation, qui ne
présentent pas de menaces a court terme, ainsi qu’une attente croissante concernant les réductions de taux de la part
des banques centrales, ont fourni une partie des bases de la récente vigueur du marché. Malgré cela, des faits comme
les valorisations exagérées de I'indice S&P 500 et les écarts de taux historiquement serrés devraient signaler une
réduction de la rémunération du risque. En conséquence, une plus grande prudence devrait &tre de mise chez les
investisseurs qui tiennent compte a la fois du risque et du rendement.

Le sous-conseiller a pour mission de préserver le capital de ses clients tout en le faisant fructifier. Il estime que la
probabilité de mener a bien cette mission au cours des prochaines années s’est améliorée depuis le début de 'année,
compte tenu des mesures prises par les différents placements, considérées dans leur ensemble, et de 'amélioration
continue du portefeuille, illustrée par la répartition du capital depuis le début de 'année. Surtout, dans un scénario ou une
hausse de l'inflation se profile sur fond de croissance morose, la stratégie qui combine des modéles d’affaires résilients,
des perspectives de croissance idiosyncrasiques, un pouvoir de fixation des prix et un risque financier plus faible devrait
lui permettre de raisonnablement tirer son épingle du jeu.

Malgré la volatilité observée depuis le début de I'année, les sociétés de la stratégie ont collectivement déployé des
milliards de dollars d’investissements internes et externes afin de renforcer leurs positions concurrentielles et de soutenir
'accroissement de leur potentiel de bénéfices a I'avenir. Sur le plan de la stratégie, des capitaux supplémentaires ont été
déployés dans des entreprises qui sont bien positionnées sur le marché, dont la situation financiére est stable a solide, et
qui ont des valorisations intéressantes. La stratégie présente des caractéristiques comme un risque de valorisation
inférieur a celui de 'ensemble du marché, des expositions économiques bien diversifiées et des perspectives de franchise
et de croissance des bénéfices renforcées. Méme si les données fondamentales pourraient mettre un certain temps a
produire d’autres fruits, la stratégie génére un rendement en dividendes durable, sachant que plus de 85 % des sociétés
détenues versent un dividende.
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Ce document est fourni a des fins éducatives et d’information uniquement et ne vise pas a apporter précisément des conseils financiers, fiscaux, de
placement ou de toute autre nature. Les opinions exprimées aux présentes peuvent changer sans préavis, car les marchés évoluent 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
I'ensemble des renseignements le concernant.

Les parts de série F ne sont offertes qu’aux investisseurs qui participent a un programme & 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 de ces séries sont généralement moins
élevés que ceux des séries du méme fonds destinées aux particuliers.

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 groupe sectoriel ou d’'un marché en particulier ne doivent pas étre interprétées comme une intention de
réaliser des opérations concernant un fonds géré par Placements NEI. Les énoncés prospectifs ne constituent pas des garanties concernant le
rendement futur, et les résultats réels sont souvent trés différents des prévisions en raison de risques et d'incertitudes. 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 représentent I'historique des rendements annuels
composés totaux et tiennent compte des fluctuations de la valeur des parts et du réinvestissement de toutes les distributions, mais excluent les frais
d’acquisition et de rachat, les frais de distribution et les frais optionnels ainsi que I'imp6t exigible par tout porteur de parts, qui auraient eu pour effet
de réduire le rendement. 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 en propriété exclusive de Patrimoine Aviso S.E.C., détenue a 50 % par Desjardins Holding Financier inc. et a 50 %
par une société en commandite appartenant 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/2023/Q4%202023/Edited/Batch%202/www.neiinvestments.com
https://www.placementsnei.com/fonds.html

