Portefeuille privé NEI revenu et croissance

Commentaire du T3 2025

Détails des portefeuilles
ASG
214 090 035,68 $

Catégorie du CIFSC* : équilibrés mondiaux de titres
a revenu fixe

Risque selon le prospectus : faible a moyen
Distribution : tous les mois

RFG
1,97 % (série W)
0,91 % (série WF)

Au 30 septembre 2025.
* Comité de normalisation des fonds d'investissement du Canada

Faits saillants

e Les actions canadiennes ont maintenu leur vigueur
relative au troisiéme trimestre de 2025, soutenues
par l'orientation expansionniste de la Banque du
Canada et la stabilité des bénéfices des sociétés.

e Le solide rendement du Fonds d’obligations
mondiales a rendement global NEI découle de sa
position stratégique dans la duration en Europe et
de son orientation en faveur d’'une accentuation
de la courbe des taux aux Etats-Unis.

¢ Du coté des actions, la sélection des titres dans
les secteurs des technologies de I'information et
des services financiers a nui au rendement, tandis
que les services de communication et la
sous-pondération des biens de consommation de
base I'ont amélioré.

e Les marchés internationaux, en particulier en
Europe et dans certaines économies émergentes,
ont profit¢ des fluctuations favorables des
monnaies et de I'amélioration des indicateurs
économiques.
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Analyse du portefeuille

Variation par rapport

Catégorie % actuel au trimestre

d’actif acé
précédent

Actions 38,25 0

Titres a ] 61,75 0

revenu fixe

Espéces 0 0

Le troisieme trimestre de 2025 a continué de refléter
linteraction dynamique entre les changements de
politique économique mondiale et la confiance des
investisseuses et investisseurs. Aprés le rebond
marqué du deuxiéme trimestre, les marchés boursiers
ont fait preuve de résilience, mais ont fait face a une
volatilité intermittente, alors que les banques centrales
a I'échelle mondiale ont envisagé d’autres ajustements
de la politique monétaire. L’indice S&P 500 et d’autres
indices importants ont connu des périodes de
consolidation, les gains ayant été tempérés par les
préoccupations renouvelées a I'égard de l'inflation et
les négociations commerciales en cours. Les actions
canadiennes ont maintenu leur vigueur relative,
appuyées par l'orientation expansionniste soutenue de
la Banque du Canada (BdC) et la stabilit¢ des
bénéfices des sociétés. Les marchés internationaux,
en particulier en Europe et dans certaines économies
émergentes, ont profité des fluctuations favorables des
monnaies et de [I'amélioration des indicateurs
économiques. L'or est demeuré une valeur refuge
privilégiée, mais sa remontée a ralenti, car I'appétit
pour le risque est revenu dans certains segments du
marché.

Les marchés des titres a revenu fixe ont inscrit des
rendements contrastés. Les taux des obligations du
Trésor américain ont fluctué, les investisseuses et
investisseurs ayant digéré les nouvelles données sur
linflation et les débats sur la politique budgétaire. Les
prix des obligations sont demeurés sensibles aux
communications des banques centrales, les écarts de
taux étant stables, mais les risques d’inflation a long
terme sont toujours présents. Les obligations
canadiennes ont profité de la stabilité de la demande,
tandis que les marchés européens des titres a revenu
fixe ont réagi aux politiques monétaires divergentes.
Les obligations d’Etat britanniques se sont redressées
en raison de l'atténuation de l'inflation, tandis que les
obligations d’Etat allemandes ont tiré de I'arriére dans
un contexte d’incertitude budgétaire.

Au sein du portefeuille, le Mandat revenu fixe, le Fonds
d’obligations d’impact mondial et le Fonds d’obligations
mondiales a rendement global ont surpassé leur indice
de référence, mais notre pondération des obligations
mondiales a nui, car les titres a revenu fixe canadiens
ont inscrit des rendements supérieurs. Le Fonds

d’'obligations mondiales a rendement global NEI
continue d’améliorer fortement le rendement du
troisieme trimestre en raison de sa position stratégique
dans la duration en Europe et de son orientation en
faveur d’'une accentuation de la courbe des taux aux
Etats-Unis. Dans le Mandat revenu fixe, la valeur
ajoutée découle principalement de la surpondération
des titres de sociétés par rapport a son indice de
référence. Cette catégorie d’actif a surpassé les titres
d’Etat pour toutes les échéances sélectionnées.
L’'importante position dans le secteur bancaire a été un
facteur important de la valeur ajoutée sur le plan de la
répartition sectorielle. De plus, les placements dans les
obligations adossées a des créances hypothécaires en
vertu de la Loi nationale sur I'habitation se sont révélés
avantageux en raison de leur positionnement sur la
courbe des taux et du portage qu’elles ont généré au
cours du trimestre. Dans le Fonds d’obligations
d’'impact mondial, la sous-pondération des obligations
de sociétés américaines de catégorie investissement a
nui au rendement relatif, tandis que les obligations de
sociétés des marchés émergents et les obligations a
rendement élevé ont toutes eu une incidence positive
sur le rendement relatif.

Du cété des actions, notre Mandat actions mondiales a
progressé en termes absolus, mais a été devancé par
lindice MSCIMonde au cours du trimestre.
La sélection des titres a nui au rendement relatif, tandis
que la sélection des secteurs a eu un effet positif.
La sélection des titres dans les secteurs des
technologies de I'information et des services financiers
a nui le plus au rendement, tandis que la sélection dans
les services de communication et la sous-pondération
des biens de consommation de base I'ont amélioré.

Le Mandat actions canadiennes a inscrit des
rendements absolus positifs, mais a été devancé par
l'indice composé S&P/TSX au troisieme trimestre, en
raison principalement de la sous-pondération des
matériaux.

Nous faisons preuve d’un optimisme prudent a I'égard
des marchés, alors que les investisseuses et
investisseurs composent avec les changements de
politique, les tendances inflationnistes et les
événements géopolitiques actuels. La vigueur de
'économie américaine est soutenue par les mesures
de relance budgétaire élevées, la baisse des taux
d’intérét, le cycle générationnel des dépenses en
capital lices a I'lA et la déréglementation. Méme si
d’autres régions connaissent également une
croissance, celle-ci reste plus lente en raison des tarifs
douaniers et des difficultés structurelles. Ce contexte
demeure favorable aux actions dans un avenir proche.

Toutefois, les risques a long terme augmentent.
Les tarifs douaniers ont historiquement fait croitre
l'inflation et ralentit la croissance, et les fortes mesures
de relance accentuent les pressions inflationnistes.
La hausse de l'inflation et 'augmentation du niveau de
la dette fédérale américaine exercent des pressions a
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la hausse sur les taux d'intérét a long terme.
Les banques centrales, y compris la Réserve fédérale
ameéricaine et la BdC, ont fait état d’'un penchant pour
les réductions de taux, mais le rythme et 'ampleur de
'assouplissement demeurent incertains et dépendront
des données économiques a venir.

A court terme, les actions devraient poursuivre leur
ascension, malgré des valorisations élevées aux
Etats-Unis, mais a long terme, les rendements
pourraient étre plus modérés, ce qui favorisera un
virage vers des placements hors Etats-Unis. Les
marchés obligataires sont fagonnés par des politiques
monétaires asynchrones et I'évolution de la situation
geéopolitique, ce qui laisse entrevoir des occasions de
gestion active des obligations mondiales.

Dans Tlensemble, le maintien d'une approche
rigoureuse, I'accent mis sur les placements de qualité
et le fait de rester souple aideront a composer avec
lincertitude et a saisir les occasions a mesure qu’elles
se présenteront au dernier trimestre de 2025. Nos
portefeuilles sont congus pour offrir des placements
équilibrés dans diverses conditions de marché et
atténuer l'incidence de la volatilité. Ces portefeuilles
sont soigneusement congus pour combiner un
positionnement défensif et une exposition a des
occasions intéressantes, en vue doffrir des
rendements corrigés du risque résilients. L’équipe
continue de suivre I'évolution de la situation a I'échelle
mondiale, y compris les politiques commerciales, les
tendances en matiére d’inflation et les mesures prises
par les banques centrales, afin de s’assurer que le
portefeuille demeure bien positionné pour la croissance
a court terme et la stabilité a long terme.

ACTIVITES ESG

NEI est intervenu auprés de 24 sociétés au cours du
trimestre sur plusieurs thémes principaux, soit le capital
social, le capital naturel, la carboneutralit¢ et la
gouvernance d’entreprise en général. Prés de la moitié
de nos engagements ont été individuels, ce qui signifie
que NEI a été la seule rencontre entre un gestionnaire
de placements et la société. Nous avons dirigé prés de
20 % de nos engagements collaboratifs et participé aux
autres.

L’'une de nos principales activités d’engagement au
cours de la période a été I'envoi d’une lettre a environ
une demi-douzaine de sociétés membres de The
Business Roundtable, un groupe de pression sans but
lucratif composé des chefs de la direction de certaines
des plus grandes sociétés des Etats-Unis.

Parmi les sociétés qui figurent sur notre liste,
mentionnons Coca-Cola, Bank of America, Cisco
Systems et General Motors. Dans la lettre, nous avons
exprimé nos préoccupations a I'égard des récentes
attaques de Roundtable contre les droits des
actionnaires.

Nous avons mené un dialogue de collaboration avec
Amazon sur les sujets de la déforestation, des
plastiques et de la circularité, ainsi que des risques liés
a l'eau, et nous avons codirigé une communication
avec Meta pour discuter du rendement de la société
dans l'indice Ranking Digital Rights de 2025. Plus prés
de chez nous, nous avons rencontré TC Energy pour
discuter des émissions de méthane, de son parcours
vers un rapport de certification raisonnable, de son
projet de captage et de stockage souterrain du carbone
et du risque lié a la cybersécurité, étant donné que la
société controle des infrastructures essentielles.
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Caractéristiques du portefeuille

Répartition des catégories d’actif Répartition sectorielle des actions
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I’échéance en actions. Sources : MSCI, FTSE, Bloomberg et NEI.

Répartition 6,48 3,50 %
des titres a

revenu fixe

Le rendement a I'échéance représente la moyenne du rendement a
I'échéance de chacune des obligations détenues dans un fonds ou
un portefeuille d'obligations, pondérée en fonction de la taille
relative de chaque obligation dans le portefeuille. Il est important de
noter que les placements comportent des risques inhérents et que
les rendements peuvent fluctuer en fonction des conditions du
marché.

Rendements du portefeuille

Série T3 Cumul annuel 1 an 3 ans 5 ans Depw_s la
création

w 3,34 % 5,42 % 6,28 % 8,57 % 3,29 % 3,44 %

WF 3,61 % 6,26 % 741 % 9,73 % 4,39 % 4,56 %

Les rendements pour les périodes de plus d’un an sont annualisés. La date de création du portefeuille est le 16 juillet 2019.

Légende des catégories d’actif

Catégorie d’actif Indice

Actions canadiennes Indice MSCI Canada
Actions américaines Indice MSCI Etats-Unis
Actions internationales Indice MSCI EAEO

Actions des marchés émergents Indice MSCI Marchés émergents

Obligations canadiennes indice des obligations universelles FTSE Canada
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Obligations mondiales

Espéces

Indice Bloomberg Barclays Global Aggregate Bond (couvert)

Indice des bons du Trésor a 91 jours FTSE Canada

Analyse de la répartition tactique de I'actif — Mandat NEI répartition d’actifs

sous gestion

Le Portefeuille privé NEI revenu et croissance comprend le Mandat NEI répartition d’actifs sous gestion comme I'un
de ses placements sous-jacents, qui représente 12,25 % de la valeur liquidative (VL) du portefeuille

Mandat NEI répartition d’actifs sous gestion
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Ce graphique de Placements NEl illustre les changements apportés a la répartition tactique de I'actif au fil du temps au sein du Mandat NEI
répartition d’actifs sous gestion, qui est détenu dans les Portefeuilles privés. Ce graphique vous permet de voir comment 'équipe de
placement de NEI réagit aux conditions du marché pour saisir des occasions ou réduire le risque.

Mandat NEI répartition d’actifs sous gestion — T3 2025

Au cours du dernier trimestre, nous avons maintenu
notre position régionale et totale dans les actions, ce qui
témoigne de notre confiance a [I'égard du
positionnement actuel sur les marchés mondiaux.
La répartition des actions est demeurée stable, sans
changements importants dans les pondérations
géographiques ou sectorielles, ce qui nous a permis de
rester alignés sur nos perspectives stratégiques a long
terme tout en surveillant I'évolution macroéconomique.

Afin d’améliorer la diversification du portefeuille et de
réduire le risque global, nous avons établi une modeste
pondération de l'or, financée par une réduction des
placements en titres a revenu fixe. Ce rajustement est
attribuable a la corrélation historiquement faible de l'or
avec les actions et les obligations, qui offre un
complément défensif dans un contexte de volatilité
persistante des taux d'intérét et d’incertitude
géopolitique.
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Ce document est fourni a des fins éducatives et informatives, et ne vise pas a fournir des conseils précis, notamment en matiere de finance,
de fiscalité ou de placement. Les opinions exprimées aux présentes peuvent changer sans préavis, car les marchés évoluent au fil du temps.
Les renseignements contenus dans le présent document sont jugés fiables, mais NEI ne garantit pas leur exhaustivité ni leur exactitude. Les
opinions exprimées a '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 ou des attentes en raison de risques et d'incertitudes. Ne vous fiez pas inddment 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
change fréquemment et les rendements passés peuvent ne pas se reproduire.

Les parts de série W sont offertes aux investisseurs qui effectuent un placement initial d’au moins 100 000 $ dans un Portefeuille privé NEI et
dont le courtage a conclu une convention de courtier avec Placements NEI prévoyant le placement de parts de série W. Les parts de série W
sont uniquement offertes avec frais de souscription. NEI peut modifier les criteres de placement initiaux a 'occasion. Les parts de série WF
sont offertes aux investisseurs qui effectuent un placement initial d’au moins 100 000 $ dans un Portefeuille privé NEI, qui participent a des
programmes qui n'exigent pas le paiement de frais de souscription par les investisseurs, qui n’exigent pas le paiement de commissions de
suivi de la part de Placements NEI & des spécialistes en placement ou a des courtiers et dont le courtier a conclu une convention de courtage
avec Placements NEI prévoyant le placement de parts de série WF. Pour ces investisseurs, NEI est en mesure d’exiger des frais de gestion
moins élevés. NEI peut modifier les criteres de placement initiaux a 'occasion.

Les renseignements de MSCI sont réservés a votre usage interne. Leur reproduction et leur rediffusion sous quelque forme que ce soit ne
sont pas autorisées. lls ne doivent servir de fondement ou étre intégrés a aucun instrument, produit ou indice financier. Aucun des
renseignements de MSCI ne constitue un conseil ou une recommandation de placement en vue de la prise d’une décision de placement (ou
contre la prise de celle-ci) de quelque nature que ce soit et ils ne devraient pas étre utilisés a cette fin. Les données historiques et les
analyses ne doivent pas étre considérées comme une indication ou une garantie de quelconque analyse, prévision ou prédiction des
rendements futurs. Les renseignements de MSSCI sont fournis tels quels et le risque que comporte leur utilisation incombe entiérement a
celui qui les utilise. MSCI, chacune de ses sociétés affiliées et chaque personne impliquée ou liée au calcul ou a la création des
renseignements de MSCI (collectivement, les « parties de MSCI ») déclinent expressément toute garantie (y compris toute garantie
d'originalité, d'exactitude et d’exhaustivité, de transmission en temps opportun, d’absence de contrefagon, de qualité marchande et de
convenance a un usage particulier) & I'égard de ces renseignements. Sans limiter ce qui précéde, les parties de MSCI ne pourront en aucun
cas étre tenues responsables de tout dommage direct, indirect, particulier, accessoire, punitif, consécutif (y compris la perte de profits) ou de
tout autre dommage.

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 & 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.
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