Fonds des marchés eémergents NEI
Commentaire du T3 2025 N E I

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

Du point de vue des régions, les marchés émergents d’Asie ont été les plus performants au sein de l'indice de référence,

suivis des marchés émergents d’Amérique latine et ceux d’Europe, du Moyen-Orient et de I'Afrique (EMOA). L' Egypte, le Pérou,
la Chine, la Colombie, la Colombie, la Thailande et I'Afrique du Sud sont les pays qui ont apporté les meilleures contributions

a la progression de l'indice de référence. Les Philippines, I'Inde et I'Indonésie figurent parmi les pays les moins performants.

Les actions des marchés émergents (ME) ont connu un troisi€me trimestre (T3) exceptionnel, 'indice MSCI ME ayant
surpassé les marchés développés. Elles ont profité de I'optimisme a I'égard d’une possible reprise des réductions de taux
d’intérét aux Etats-Unis par la Réserve fédérale, qui se sont d’ailleurs concrétisées en septembre. Les investisseurs ont été
encouragés par le regain de positivité a I'égard de I'lA et la signature d’accords commerciaux par les Etats-Unis avec
plusieurs pays, dont la Corée du Sud, I'lndonésie, les Philippines et le Vietham, a I'exception notable de I'inde et du Brésil.
Entre-temps, les tensions au Moyen-Orient ont continué de frémir : Israél a intensifié ses opérations militaires & Gaza et lancé
des frappes contre le Hamas au Qatar, ce dernier étant un allié majeur des Etats-Unis dans la région. Toutefois, les prix du
pétrole ont peu varié au cours du trimestre, en raison des craintes d’'une augmentation de I'offre.

Les actions chinoises ont progressé et surpassé I'indice de référence, Washington et Beijing acceptant de prolonger leur
précédente tréve tarifaire pendant que les négociations se poursuivent. De plus, 'administration Trump a levé l'interdiction
de I'exportation vers la Chine de logiciels américains de pointe congus pour la conception des puces, en partie dans le but
de relancer les exportations chinoises de terres rares au profit des fabricants américains. Lors de la réunion du Bureau
politique en juillet, les décideurs chinois n’ont pas annoncé de nouvelles mesures de relance, mais ont réitéré leur
engagement a s’attaquer a l'involution économique (la dynamique négative de concurrence excessive, de surcapacité et de
violentes guerres de prix entre les entreprises). L’incertitude liée aux droits de douane a continué de peser sur les données
économiques, I'activité manufacturiére chinoise s’étant contractée pour un sixieme mois consécutif en septembre.

Ailleurs en Asie, les actions taiwanaises et coréennes ont réalisé des gains et surpasseé I'indice de référence. Ces deux
marchés fortement axés sur les technologies ont profité de la publication de bénéfices supérieurs aux attentes par les
grandes sociétés technologiques américaines, qui ont aussi réaffirmé leurs engagements de dépenses en immobilisations
liées a I'lA. De fagon moins positive, les Etats-Unis ont imposé des droits de base de 20 % sur les exportations taiwanaises.
En Corée, le nouveau gouvernement a adopté un programme de relance visant a promouvoir la consommation intérieure et
a investir dans les infrastructures d’lA. Cela dit, les investisseurs ont été décus lorsque le gouvernement a annoncé qu'’il
entendait supprimer de précédentes réductions d’impdts sur les sociétés et sur les opérations sur valeurs mobiliéres. Les
marchés ont par la suite rebondi dans I'espoir que ces hausses d'impbt proposées soient annulées. Les investisseurs
demeurent optimistes quant a la possibilité que les décideurs prennent des mesures pour régler le probléme de « décote
coréenne ». D’ailleurs, le gouvernement a fait état de son intention de réduire 'impét sur les dividendes versés par les
sociétés affichant des ratios de distribution plus élevés.

L’action indienne a chuté et a été a la traine de I'indice de référence. La roupie s’est aussi affaiblie par rapport

au dollar américain. Les préoccupations concernant des bénéfices décevants et des valorisations élevées ont poussé

les investisseurs étrangers a effectuer des sorties de capitaux. L’incertitude liée aux droits de douane a également été un
facteur : I'lnde a été frappée de fagon inattendue par des droits de 25 % sur ses exportations vers les Etats-Unis. A la fin
d’aolt, M. Trump a doublé ce taux pour le porter a 50 %, invoquant la poursuite des achats de pétrole et d’'armes russes par
le pays. Plus tard, la confiance des investisseurs a été encore plus ébranlée quand les Etats-Unis ont annoncé leur intention
d’'imposer de nouveaux frais — d’'un montant trés élevé — sur les demandes de visa de travail H-1B. Les actions des sociétés
pharmaceutiques et de logiciels ont le plus reculé, car les sociétés indiennes de ces deux secteurs emploient de
nombreuses personnes avec ces visas. En paralléle, le gouvernement indien a prolongé jusqu’en mars 2026 un programme
visant & rembourser aux exportateurs les impéts et droits pergus. A I'origine, le programme devait expirer en septembre.
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En Amérique latine, les actions brésiliennes se sont bien comportées, mais ont été a la traine de l'indice de référence.

Au début du trimestre, M. Trump a imposé des droits de douane de 50 % sur la plupart des importations brésiliennes en
réponse aux poursuites engagées par le Brésil contre Jair Bolsonaro. L’ancien président est accusé d’avoir tenté un coup d’Etat
aprés sa défaite électorale de 2022. M. Bolsonaro a par la suite été condamné, mais les espoirs d’'un dégel des relations entre
M. Trump et son homologue brésilien se sont matérialisés. Les actions brésiliennes ont également été stimulées par I'espoir
que les taux d’intérét pourraient avoir atteint un sommet. Aprés une série de hausses au premier semestre, la banque centrale
a maintenu son taux au troisiéme trimestre. Les actions mexicaines ont fortement progressé, surpassant 'ensemble du marché
malgré l'incertitude liée aux droits de douane américains. M. Trump avait déja dit qu'il introduirait un taux général de 30 % sur
les importations mexicaines, mais il a annoncé que le taux actuel de 25 % serait prolongé de 90 jours supplémentaires afin de
laisser le temps de conclure un accord commercial. La banque centrale mexicaine a abaissé les taux d’intérét de 50 points

de base (pb) au cours du trimestre en réaction au ralentissement de I'activité économique.

Les actions sud-africaines ont inscrit des rendements supérieurs, soutenus par la hausse des prix de l'or. Les Etats-Unis

ont imposé des droits de douane de 30 % sur les exportations, mais le gouvernement sud-africain examine actuellement
une nouvelle mouture de I'accord commercial en vue d’obtenir un taux inférieur. Le gouvernement a également annoncé
des politiques de soutien aux sociétés nationales, comme les dispenses a certaines réglementations sur la concurrence,

une facilité de fonds de roulement et le recours a la caisse d’assurance-chémage du pays pour minimiser I'impact des pertes
d’empilois. Au cours du trimestre, la banque centrale sud-africaine a réduit les taux d’'intérét de 25 pb.

Rendements
Fonds 3 mois 6 mois ] 1an 3 ans 5 ans 10 ans izl
annuel la création’

Fonds des marchés émergents NEI (série |) 13,09 21,60 21,76 24,45 18,23 4,56 8,70 S.0.
Fonds des marchés émergents NEI (série A) 12,37 20,07 19,48 21,35 15,28 1,96 5,95 S.0.
Fonds des marchés émergents NEI (série F) 12,66 20,68 20,39 22,59 16,45 2,97 7,04 S.0.
Indice de référence : indice MSCI Marchés S.0.
émergents (RN, $ CA) 12,82 19,79 23,38 20,84 18,71 7,89 8,39

" Source : Momingstar. Au 30 septembre 2025. Le rendement depuis la création n’est publié que pour les fonds ayant moins de 10 ans d’existence.

Remarque : Le 13 juillet 2020, le Fonds a fait I'objet d’une transition vers un mandat ESG. La ou le sous-conseiller a optimisé le Fonds dans ses dimensions
d’investissement responsable en appliquant une méthodologie qui comprend a la fois des exclusions et un systéme exclusif de notation visant a évaluer

les titres selon des critéres ESG particuliers. Le rendement de ce Fonds durant la période antérieure a cette date aurait pu étre différent si cette transition
avait eu lieu a I'époque.

Commentaire sur le portefeuille

Sur le plan sectoriel, 'industrie, les services de communication et I'énergie sont les secteurs qui ont le plus contribué
au rendement. Les technologies de 'information, les matériaux et 'immobilier sont ceux qui ont le plus nui.

Sur le plan géographique, la Chine, I'lnde et le Brésil sont les pays qui ont le plus contribué au rendement. L’Argentine,
I'Afrique du Sud et les Philippines sont les pays qui ont le plus nui.

Les titres suivants ont contribué le plus au rendement relatif au cours de la période : CATL est un fabricant de batteries
chinois, et le plus important fournisseur mondial. La société profite de la forte demande liée a I'électrification, au stockage
d’énergie renouvelable et a la capacité des batteries de véhicules électriques. Tencent est un conglomérat chinois qui
exerce ses activités dans les médias sociaux, les jeux, la publicité numérique, I'infonuagique, les technologies financiéres

et 'lA. La société a profité du regain de confiance a I'’égard des technologies chinoises, alimenté par le soutien des politiques
et les investissements dans les infrastructures d’lA. Accton Technology est une société taiwanaise d’électronique. La société
a profité de la demande croissante pour I'infrastructure de réseau, les centres de données dans le nuage et la capacité

de calcul en périphérie. Les investissements en immobilisations dans ces domaines ont de nouveau augmenté au cours

du trimestre. Alibaba est un conglomérat technologique chinois qui exerce ses activités dans les domaines du commerce
électronique, du nuage, de la logistique, des médias numériques, des services locaux et des services financiers. La société
a connu une forte croissance du nuage et un potentiel de monétisation de I'lA. Elle a aussi bénéficié de la reprise plus
générale des titres technologiques chinois. TSMC est un fabricant taiwanais de semi-conducteurs. La société continue

de profiter de la vigueur des commandes et de son pouvoir de fixation des prix.

Les titres suivants ont le plus nui au rendement relatif au cours de la période : EMemory Technology est un fournisseur
taiwanais de semi-conducteurs. La société n’a pas atteint les prévisions de bénéfices principalement en raison de la volatilité
des devises. Le sous-conseiller ne s’y arréte pas, et demeure optimiste sur 'augmentation des revenus liés a la délivrance
de permis et des occasions de redevances futures. MercadoLibre est une plateforme de commerce électronique et de
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technologie financiere d’Amérique latine. Malgré de fortes tendances de croissance structurelle, le titre a pati des
préoccupations macroéconomiques plus larges en Amérique latine. 360 One Wam est une société de gestion de patrimoine
indienne. L’action s’est dépréciée en raison de la conjoncture économique plus difficile en Inde, ce qui a contribué a la
baisse de confiance des investisseuses et investisseurs. ICICI Bank est un préteur du secteur privé indien. Malgré une
performance boursiere cette année, la banque a inscrit un rendement inférieur a celui de 'ensemble du marché en raison
de la conjoncture économique en Inde. Xiaomi est une société chinoise de téléphones intelligents, d’appareils électroniques
grand public et de véhicules électriques. L’action a fait du surplace au cours de la période et a été devancée par I'ensemble
du marché. Pourtant, les livraisons de véhicules électriques ont dépassé les prévisions et la société attend le permis pour
une seconde usine. Toutefois, ses activités liées aux téléphones intelligents se heurtent a la concurrence d’Apple.

Perspectives

Les ME ont fait preuve d’'une résilience remarquable cette année malgré les incertitudes commerciales, ayant été stimulés
par plusieurs facteurs favorables : la faiblesse du dollar américain (une baisse de 1 % du dollar a déja été corrélée avec une
appréciation de 4 % des actions des marchés émergents), 'amélioration de la rigueur des sociétés et 'assouplissement de
la politique monétaire. Le ton conciliant de la Fed et les réductions de taux potentielles promettent des flux de capitaux plus
solides, tandis que le statut sous-évalué et sous-détenu des actions des marchés émergents positionne favorablement la
catégorie d’actifs pour des changements sur le plan de la répartition régionale. De plus, apres une décennie de stagnation,
la croissance des bénéfices par action se redresse dans I'ensemble des ME, méme si elle part d'un creux.

Les tensions commerciales mondiales ont entrainé une volatilité élevée des marchés, car les pays cherchent des solutions
négociées ou envisagent des mesures de représailles. Un nouveau contexte de protectionnisme accru semble se dessiner.
Le sous-conseiller considére les tarifs douaniers non pas comme un objectif final, mais comme un outil de négociation pour
redéfinir les relations économiques et s’attaquer aux pratiques pergues injustes. Méme si les tarifs de base demeurent
élevés, elle ou il s’attend a ce que les exces s’atténuent au fil des négociations. Sa stratégie a été d’éviter les réactions
exageéreées, préférant améliorer tactiquement la qualité du portefeuille.

La confiance a I'égard de la Chine continue de s’améliorer malgré les défis bien documentés de la déflation, les difficultés
du secteur immobilier et les frictions géopolitiques. Le lancement de DeepSeek a rappelé aux investisseurs l'innovation

de la Chine. Les signes de soutien au secteur privé, y compris I'assouplissement de la réglementation et la loi historique sur
la promotion de I'économie privée, ont davantage renforcé la confiance. Les négociations commerciales entre les Etats-Unis
et la Chine montrent que des progrés ont été faits, car les deux pays cherchent a réduire les tensions. Sans mesures

de relance, le sous-conseiller s’attend a ce que I'’économie dans son ensemble continue de faire du surplace, mais

le changement de cap du gouvernement en faveur de la croissance crée des occasions de placement intéressantes

grace au soutien de la consommation, a la stabilisation du secteur immobilier et a des initiatives sur les marchés financiers.

Ailleurs en Asie, les économies de Taiwan et de la Corée, axées sur les exportations, devraient profiter de la forte demande
structurelle stimulée par I'lA. Ces deux pays représentent a eux seuls 70 % de la production mondiale de semi-conducteurs
et sont essentiels pour alimenter infrastructure derriere I'lA. La Corée a maintenant conclu un accord commercial avec les
Etats-Unis, mais Taiwan est vulnérable aux droits de douane appliqués sur ses exportations vers les Etats-Unis. Par ailleurs,
a Taiwan et en Corée, les gouvernements renforcent les chaines d’approvisionnement, ce qui devrait offrir un soutien a
moyen terme et apporter des perspectives a long terme prometteuses pour le secteur des technologies. Le programme

de création de valeur de la Corée prend de I'ampleur grace au soutien non équivoque du nouveau gouvernement pour
s’attaquer a la « décote coréenne ».

Les actions indiennes ont ralenti aprés leur remontée pluriannuelle, confrontées a des questions sur le dynamisme des
réformes, le ralentissement de la croissance du PIB, les bénéfices décevants des sociétés et les valorisations excessives.
Malgré ces difficultés a court terme, le sous-conseiller maintient des perspectives positives a long terme en s’appuyant sur le
programme de réformes entamé par la coalition gouvernementale, les investissements dans les infrastructures, les efforts
d’expansion du secteur manufacturier, la hausse de la consommation intérieure et le cycle immobilier et du crédit émergent.
Ces facteurs sont tous soutenus par les données démographiques favorables. Des initiatives ciblées visant a combler I'écart
de compétences, une préoccupation clé des électeurs, devraient soutenir les gains de productivité a long terme.

Les économies de 'ANASE ont fait preuve d’une vigueur notable, soutenues par la forte demande intérieure, la hausse des
investissements étrangers et les politiques gouvernementales proactives, mais les décisions commerciales et monétaires
des Etats-Unis demeurent de principaux facteurs de risque. La banque centrale indonésienne s’est engagée & intervenir
énergiquement pour stabiliser sa monnaie, tandis que la Malaisie profite de la poursuite des réformes et de la stabilité

des rentrées de fonds.

La Pologne se distingue parmi les pays émergents d’Europe, grace a de solides données fondamentales et a I'amélioration
de la confiance des investisseuses et investisseurs. L’ensemble de la région pourrait profiter d’'une amélioration de la
stabilité géopolitique si les tensions en Ukraine s’atténuent, a laquelle s’ajoutent des politiques budgétaires expansionnistes
et un ralentissement de l'inflation a I'échelle du continent.
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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 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 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 'historique des rendements annuels
composes 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 & 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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