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Obligations

Actifs sous gestion par fonds au 30 septembre 2025

Investissement Hypothéeques Actions Actions Infrastructure

d'impact commerciales canadiennes  Actions ACWI mondiales mondiale

Immobilier
mondial

Total

au 30 septembre 2025

Fonds Equilibré FU850 15656 710 S 2752378 S 9846430 S 27558766 S 11142359 § 22750633 S 14266595 S 10475473 S 114449345 S 47,4 %
Fonds Prudent FU849 21867992 $ 2066996 $ 8483437 $ 6379340 $ 3194626 $ 3203461 S 8458952 $ 6279914 S 59934718 $ 24,8 %
Fonds Audacieux FU851 6111879 S 1073156 $ 5030174 S 25257667 $ 6474959 S 18789135 $ 2525065 S 2013140 S 67275175 S 27,8 %
Total 43 636 582 $ 5892530 $ 23360041 § 59195774 $ 20811944 $ 44743229 $ 25250611 $ 18768527 $ 241659237 $ 100,0 %

REPARTITION DES ACTIFS PAR FONDS
AU 30 SEPTEMBRE 2025

27,8% 47,4 %
Fonds Audacieux FU851 Fonds Equilibré FU850
672751755S 114449345 S

24,8 %
Fonds Prudent FU849
59934718$
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Actifs sous gestion par gestionnaire au 30 septembre 2025

Investissement Hypothéques Actions Actions Infrastructure Immobilier Total
Obligations d'impact commerciales canadiennes  Actions ACWI mondiales mondiale mondial au 30 septembre 2025
Industrielle Alliance 23110352 $ - S - § 22879964 S - S - S - S - S 45990316 $ 19,0 %
PH&N 13323092 $ - S - S - S - S - S - S - S 13323092 $ 5,5 %
AlphaFixe 7203138 S - S - S - S - S - S - S - S 7203138 $ 3,0%
Addenda - S 5892530 $ 23360041 S - S - S - S - S - S 29252571 $ 12,1%
Fidelity - S - S - S 22147437 $ - S - S - S - S 22147437 S 9,2%
Schroders - S - S - S - S - $ 23285367 $ - S - S 23285367 $ 9,6 %
Fiera Capital - S - S - S 14168370 $ - S 21457861 $ - S - S 35626232 S 14,7 %
BlackRock - S - S - S - S 20811944 $ - S - S - S 20811944 $ 8,6 %
UBS - S - S - S - S - S - § 25250611 $ 18768527 S 44019138 S 18,2 %
Total 43 636582 $ 5892530 $ 23360041 $ 59195772 $ 20811944 $ 44743229 $ 25250611 $ 18768527 $ 241659236 $ 100,0 %
REPARTITION DES ACTIFS PAR GESTIONNAIRE
AU 30 SEPTEMBRE 2025
UBS
18,2 %
BlackRock
0,
8,6% Industrielle
Alliance
19,0 %
Fiera Capital
14,7 %
PH&N
5,5%
AlphaFixe
3,0%
Schroders
9,6 % Addenda
Fidelity 12,1%
9,2%
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NIVEAU DE COUVERTURE DE DEVISES
EN DATE DU 30 SEPTEMBRE 2025

. | Niveau de Parameétres relatifs a la couverture de devises
Panier de devises L . "
couverture prévus a la politique de placement
2013-12-31 126,26 50,00 % Valeur Couverture
2014-03-31 120,92 50,00 % du panier Fiera Capital
2014-06-30 124,72 50,00 % 130 et plus 0%
2014-09-30 122,12 50,00 % De 120 a 129,999 33%
2014-12-31 120,43 50,00 % De 110 a 119,999 60 %
2015-03-31 112,66 60,00 % De 100 a 109,999 80 %
2015-06-30 113,59 60,00 % Moins de 100 100 %
2015-09-30 106,25 80,00 %
2015-12-31 103,38 80,00 %
2016-03-31 109,00 80,00 % Effet de couverture sur le Fonds équilibré
2016-06-30 109,14 80,00 % T3-2025 -0,01 %
2016-09-30 107,90 80,00 % AAD 0,11 %
2016-12-31 108,48 80,00 %
2017-03-31 108,46 80,00 %
2017-06-30 110,06 60,00 %
2017-09-30 113,64 60,00 %
2017-12-31 112,75 60,00 %
2018-03-31 108,48 80,00 %
2018-06-30 108,06 80,00 %
2018-09-30 110,43 60,00 %
2018-12-31 104,86 80,00 %
2019-03-31 107,24 80,00 %
2019-06-30 109,28 80,00 %
2019-09-30 108,92 80,00 %
2019-12-31 110,13 60,00 %
2020-03-31 101,79 80,00 %
2020-06-30 105,47 60,00%Z
2020-09-30 106,75 60,00%Z
2020-12-31 110,60 60,00 %
2021-03-31 113,22 60,00 %
2021-06-30 114,80 60,00 %
2021-09-30 112,26 60,00 %
2021-12-31 113,31 60,00 %
2022-03-31 115,75 60,00 %
2022-06-30 114,42 60,00 %
2022-09-30 109,45 80,00 %
2022-12-31 108,69 80,00 %
2023-03-31 108,56 80,00 %
2023-06-30 111,44 60,00 %
2023-09-30 110,01 60,00 %
2023-12-31 111,05 60,00 %
2024-03-31 109,38 80,00 %
2024-06-30 108,77 80,00 %
2024-09-30 108,60 80,00 %
2024-12-31 103,73 80,00 %
2025-03-31 103,08 80,00 %
2025-06-30 107,19 80,00 %
2025-09-30 105,34 80,00 %

Note 1: La couverture de devises est évaluée trimestriellement depuis décembre 2013

Note 2: Le niveau de couverture a été de 60 % au lieu de 80 % pour le fonds Fiera actions mondiales entre le

2 avril 2020 et le 6 janvier 2021 suite a une erreur d'exécution d'Industrielle Alliance. IA s'est engagé a compenser
les pertes encourues par cette erreur.
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EVOLUTION DES VALEURS UNITAIRES BRUTS
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Mandats de gestion

Obligations

Industrielle Alliance

Addenda - Revenu fixe d'impact

Alphafixe Capital - Obligations vertes

Obligations core plus

PH&N - Core plus

Hypothéques commerciales

Addenda - Hypothéques
Actions canadiennes
Fidelity - Actions ciblées
Fiera Capital
Industrielle Alliance

Actions tous pays (ACWI)
Blackrock (8)

Actions mondiales

Fiera Capital (non-couvert)
Schroders

Immobilier
UBS (9)

Infrastructure
UBS (9)

Indice de référence (1)

FTSE Canada Univers
FTSE Canada Univers

FTSE Canada Univers

FTSE Canada Univers

FTSE Canada Court terme

S&P TSX Composé
S&P TSX Composé

S&P TSX Composé

MSCI ACWI ex-Canada Net ($CA)

MSCI Monde Net ($CA)

MSCI Monde Net (SCA)

IPC+4,5%

Rendement annuel net de 7,5 % local (SCA)

Valeurs ajoutées et rangs percentiles des différents mandats

Valeur ajoutée cible annuelle

2)

0,50 %
0,50 %

0,50 %

1,25%

1,00 %

1,00 %
1,00 %

1,00 %

0,00 %

1,50 %

1,50%

0,00 %

0,00 %

0,02 %
0,25%

0,16%

0,38%

0,14 %

-1,97 %
-15,14 %

-2,50 %

S.0.

-0,13%

-2,73%

-0,87 %

-1,33%

au 30 septembre 2025

Valeurs ajoutées historiques (vs l'indice de référence)3

AAD

0,10 %
0,61 %

0,45 %

0,96 %

1,10%

-3,93%
-14,24 %

-2,89%

-4,73%

-5,50 %

-3,41%

-3,13%

lan

0,17 %
0,76 %

0,30 %

1,03%

1,65%

-2,41%
-17,64 %

-3,60 %

0,48 %

-8,18 %

-9,52%

-4,10%

-2,87%

2ans

0,59 %
0,91 %

0,46 %

0,97 %

1,01%

1,77%
7,76 %

-1,36 %

0,39%

-6,60 %

-527%

-7,93%

-2,35%

3ans

0,50%
0,86%

0,59%

0,99%

1,67%

-1,02%
-4,62 %

-0,15%

037%

-4,26 %

-3,18%

-10,56 %

-1,82%

4 ans

043%
0,43%

0,44%

0,71%

2,28%

-0,81%
-1,30%

0,46%

0,38%

2,72%

-2,94%

0,50%
0,59%

0,59%

0,92%

2,42%

-1,47%
2,17%

1,22%

0,48%

-2,30%

-1,77%

Rang
62
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Obligations canadiennes univers
Obligations canadiennes univers

Obligations canadiennes univers

Obligations core plus

Hypothéques commerciales

Actions canadiennes
Actions canadiennes

Actions canadiennes

Actions tous pays (ACWI) indiciel

Actions mondiales

Actions mondiales

Immobilier mondial

Infrastructure mondiale
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(1) L'indice de référence est celui du mandat de gestion.
(2) Selon le mandat de gestion ou, a défaut, selon I'Enoncé de placement. Objectif a atteindre sur des périodes mobiles de 5 ans.

(3) Lavaleur ajoutée est calculée a partir des rendements des fonds communs.

(4) Sur une période de 5 ans ou sur la plus longue période disponible indiquée au tableau. Rangs percentiles des fonds communs.

(5) Légende :

VI Rendement conforme aux objectifs du mandat ou atteint au moins 50 % de I'objectif de valeur ajoutée du mandat (le cas échéant) et est supérieur a la médiane des pairs.

Critéres du code vert non-respectés.

M Rendement constamment et nettement inférieur a la médiane des pairs et aux objectifs du mandat.
(6) Eléments évalués : Stabilité de I'actionnariat, de la structure de la firme et de I'équipe de gestion (expérience). Intégation ESG dans le processus d'investissement. Respect de la stratégie d'investissement a travers les cycles économiques.

VI Répond aux attentes

Critéres du code vert non-respectés (a surveiller).

M Préoccupant

(7) L'appréciation globale est le sentiment combiné de la performance et les changements organisationnels

1 Répond aux attentes

Critéres du code vert non-respectés (a surveiller).

M Préoccupant

(8) Considérant la nature du mandat, I'erreur de calquage est présentée pour le fonds de Blackrock en actions mondiales tous pays (ACWI). Objectif de +/- 0,50 %.
(9) Les informations des univers n'étaient pas disponibles au 30 septembre 2025 les rangs percentiles réflétés sont en date du 30 juin 2025. Le rang percentile pour l'infrastructure et I'immobilier mondiale est sur une période de 3 ans.
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RENDEMENTS ANNUALISES DES FONDS METALLOS
PAR CLASSE D'ACTIF ET PAR GESTIONNAIRE

Total Quneet lan 2ans EXH 4 ans 5ans [ELH 8 ans 9ans 10 ans
au 30 septembre 2025 date
OBLIGATIONS
Industrielle Alliance 6453452 $| 153% 3,08% 3,0% 839 % 516 % 1,08 % 034% 1,51% 2,65% 2,58 % 2,05% 2,54%
PH&N Core+ 5828508 $| 1,90% 3,94% 398% 8,78% 5,66 % 1,36 % 0,75% 231% 334% 3,16 %
AlphaFixe Obligations vertes' 3374751 S 1,68 % 3,46 % 3,28% 8,30 % 5,26 % 1,10% 0,45% 1,52% 2,65%
Addenda Revenu fixe d'impact1 2752378 S 1,76 % 3,58 % 3,69% 8,70 % 552% 1,08 % 0,44 %
Total® 18409088 $| 1,71% 3,50% 3,50% 8,54% 539% 117% 0,50% 1,80% 2,89% 2,80% 2,22% 2,65%
FTSE Canada Univers 1,51% 2,98 % 2,93% 7,80 % 4,66 % 065% | -016% | 1,01% 221% 2,14 % 1,56 % 2,02%
HYPOTHEQUES COMMERCIALES
Addenda Capital| 9846430 $| 1,46% | 465% | 587% | 7,76% | 666% | 465% | 432% | 450% | 467% | 449% |
FTSE Canada Court terme | | 132% | 354% | 421% | 674% | 498% | 235% | 1,88% | 239% | 266% | 243% | 208% | 207%
ACTIONS CANADIENNES
Industrielle Alliance’ 11015909 $| 10,00% | 21,08% | 2499% | 2631% | 21,16% | 1446% | 17,90% | 1494% | 1350% | 12,76% | 1260% | 12,70%
Jarislowsky Fraser 28| s552% | 1310% | 21,54% | 23,00% | 2067% | 11,24% | 1512% | 11,99% | 11,27% | 1058% | 1044% | 10,79%
Fidelity Ciblé 5549128 $| 1056% | 2005% | 2628% | 2595% | 2031% | 13,20% | 1520% | 13,69% | 13,29% | 1256%
Fiera Capital® 10993728 $| -264% | 967% | 11,00% | 1992% | 1671% | 12,72% | 1451% | 1272% | 1296% | 1231% | 11,79% | 11,74%
Total’ 16542857 $| 3,28% | 1328% | 1839% | 21,66% | 17,17% | 109% | 13,97% | 11,15% | 11,14% | 1040% | 1044% | 10,92%
S&P /TSX 1250% | 2393% | 2860% | 27,66% | 2131% | 1400% | 1668% | 13,71% | 12,74% | 11,86% | 11,56% | 11,82%
ACTIONS ACWI
BlackRock| 11142359 $| 9,65% | 1459% | 20,88% | 26,18% | 23,85% | 12,96% | 14,34% | 13,71% | 1226% | 12,44% | 12,53% | 12,28%
MSCI ACWI Net Ex-Can ($ CA) | | o68% | 1436% | 2057% | 2606% | 2372% | 12,90% | 1442% | 1399% | 1247% | 12,63% | 12,67% | 12,37%
ACTIONS MONDIALES
Fiera Capital" 11401020 $| 745% 8,57 % 831% | 1672% | 1810% | 889% | 12,03% | 1277% | 1291% | 1359% | 13,84% | 13,77%
Mawer 0s| 321% | -123% | 057% 896% | 1256% | 622% 8,48 % 9,35% 957% | 1063%
Schroders! 11349613 $| 6,68% 7,84% 954% | 2015% | 2033% | 1016% | 1342%
Total® 11401020 $| 5,34% 3,62% 443% | 1281% | 1533% | 7,57% | 1029% | 11,090% | 11,27% | 11,59% | 11,63% | 11,88%
MSCI Monde Net ($ CA) 939% | 1361% | 2076% | 2641% | 2423% | 13,70% | 1535% | 1468% | 1314% | 13,36% | 1329% | 12,86%
MSCI Monde Net (Indice Fiera) 787% | 1439% | 17,59% | 2409% | 2294% | 1230% | 1496% | 1412% | 1266% | 1280% | 1317% | 12,88%
MSCI Monde Net (Indice Caisse)® 863% | 1401% | 1918% | 2526% | 23,60% | 13,01% | 1517% | 1441% | 1291% | 13,10% | 1326% | 12,96%
IMMOBILIER MONDIAL
uss'[ 10475473 $| 071% | 1,43% | 233% | -1,02% | -279% | | [ | [ | [
IPC + 4,5%| | 158% | 483% | 644% | 692% | 777% | 847% | 810% | 768% | 750% | 740% | 724% | 7,11%
INFRASTRUCTURE MONDIALE
uBs™?| 14266595 $| -1,46% | 6,34% | 861% | 862% | 993% | | [ | [ | [
Rendement annuel net de 7,5 % local (SCA) -0,13 % 9,48 % 11,48 % 10,98 % 11,75 %
FONDS EQUILIBRE - FU850
Fonds équilibré 114449345 $ | 335% 6,88 % 923% | 1254% | 1070% | 7,14% 823% 7,86 % 8,07% 7,99% 7,54% 7,83%
Cible 572% | 11,76% | 1475% | 1715% | 1470% | 883% 9,46 % 8,81% 8,50 % 8,27 % 7,87 % 8,02%
Valeur ajoutée 237% | -488% | -552% | -461% | -399% | -1,70% | -1,23% | -095% | -0,42% | -029% | -033% | -0,18%
FONDS PRUDENT - FU849
Fonds prudent 50934718 $| 2,16% 519% 6,57 % 8,64% 6,23 % 5,06 % 5,06 % 4,97 % 552% 548% | 4,76% 5,09 %
Cible 3,07% 7,29% 871% | 1151% | 942% 577% 5,55 % 5,61% 5,80 % 5,49 % 492% 5,18 %
Valeur ajouté 091% | -210% | -214% | -287% | -318% | -0,70% | -049% | -064% | -029% | -005% | -0,16% | -0,09%
Fonds audacieux 67275175 $ | 587% 946% | 13,00% | 16,36% | 1468% | 861% | 1043% | 1007% | 9,93% 9,78% 9,61% 9,79%
Cible 7,76% | 1435% | 1801% | 2060% | 1748% | 1059% | 12,10% | 11,05% | 1034% | 1002% | 977% 9,88 %
Valeur ajouté -1,88% | -4,89% | -501% | -424% | -280% | -198% | -1,68% | -099% | -042% | -024% | -0,16% | -0,09%

Note 1 - Nouveaux mandats : Obligations vertes d'AlphaFixe (Avril 2018)/Actions mondiales de Fiera (Octobre 2018)/Investissement d'impact d'addenda (Novembre 2019)/Infrastructure mondiale d'UBS (Décembre 2021)
Immobilier mondial d'UBS (Janvier 2022)/Actions canadiennes de Fiera (Avril 2024) /Actions mondiales de Schroders (Septembre 2025)
Actions canadiennes d'Industrielle Alliance (Septembre 2025)

Note 2: Le rendement total pour les obligations inclut le fonds de GPTD Indiciel jusqu'en mars 2017.

Note 3: Le rendement total pour les actions canadiennes inclut le fonds d'IA Dividendes jusqu'en mars 2017, ainsi que le fonds GPTD faible volatilité jusqu'en mars 2024.

Note 4: Le rendement total pour les actions mondiales inclut le fonds d'Hexavest jusqu'en septembre 2018.

Note 5: Couverture pour 'effet de la devise depuis juillet 2013.

Note 6: Les rendements en infrastructure sont décalés d'un trimestre.
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B Objectif VA T3 2025
WVAT3 2025

Obligations

0,18 %
0,20%

Obligations (IA)

0,13%
0,02 %

Obligations
(PH&N Core+)

0,31%
0,39%

VALEUR AJOUTEE ET OBJECTIF DE VALEUR AJOUTEE

TROISIEME TRIMESTRE 2025

Obligations Revenu Fixe N . . Actions
- Hypotheque Actions Actions .
vertes d'impact (Addenda) canadiennes canadiennes (JF) canadiennes
(AlphaFixe) (Addenda) (Fidelity)
0,13% 0,13% 0,25% 0,15 % 0,25% 0,25 %
0,17 % 0,25 % 0,14 % -9,22% -6,98 % -1,94 %
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Actions

canadiennes

(Fiera)
0,25%
-15,13 %

Actions ACWI
(BlackRock)

0,00 %
-0,03%

Actions
mondiales

0,38%
-3,29%

Actions
mondiales
(Mawer)

0,38 %
-6,17 %

Actions
mondiales
(Fiera)

0,38%
-0,42 %

Immobilier

mondial (UBS) ' mondiale (UBS)

0,00 %
-0,87 %

Infrastructure

0,00 %
-1,33%

Fonds équilibré

0,16 %
-2,37%



MW Objectif VA année a date

W VA année a date

Obligations

0,55 %
0,52 %

VALEUR AJOUTEE ET OBJECTIF DE VALEUR AJOUTEE

JANVIER A SEPTEMBRE 2025

Obligations Obligations Rexenu Fixe Hypotheque Actions Actions Act|'ons
Obligations (1A) (PH&N Core+) vertes diimpact (Addenda) canadiennes canadiennes (JF) canadiennes
(AlphaFixe) (Addenda) (Fidelity) (Fiera)
0,38 % 0,94 % 0,38 % 0,38 % 0,75 % 0,45 % 0,75% 0,75 % 0,75 %
0,10 % 0,97 % 0,49 % 0,61 % 1,11% -10,66 % -10,84 % -3,88 %

-48 -

Actions ACWI
(BlackRock)

-14,27 %

Actions Actions Actions
mondiales mondiales mondiales
(Mawer) (Fiera)
0,00 % 1,13% 1,13% 1,13%
0,23% -10,40 % -14,84 % -5,83%

Immobilier

mondial (UBS) mondiale (UBS)

0,00 %
-3,41%

Infrastructure

0,00 %
-3,13%

Actions
canadiennes

Fonds équilibré

0,47 %
-4,88 %



VALEUR AJOUTEE ET OBJECTIF DE VALEUR AJOUTEE
1 AN AU 30 SEPTEMBRE 2025

o Obligations Obligations Obligations Re\l/.enu Fixe Hypotheque Actions ACtI_DnS Act\.cms Act{ons Actions ACWI Actions Actlgns AC(I(?I’\S Immobilier Infrastrt.!cture Fonds
Obligations (1A) (PH&N Core+) vertes d'impact (Addenda) canadiennes canadiennes = canadiennes = canadiennes (BlackRock) mondiales mondiales mondiales mondial (UBS) mondiale sauilibré
(AlphaFixe) (Addenda) (JF) (Fidelity) (Fiera) (Mawer) (Fiera) (UBS) a
B Objectif VA 1 an 0,74 % 0,50 % 1,25% 0,50 % 0,50 % 1,00 % 0,60 % 1,00 % 1,00 % 1,00 % 0,00 % 1,50 % 1,50 % 1,50 % 0,00 % 0,00 % 0,62 %
BVAlan 0,57 % 0,17 % 1,05 % 0,35% 0,76 % 1,66 % -10,21% -7,06 % -2,32% -17,60 % 0,31% -14,75 % -20,19% -9,28 % -4,10 % -2,87% -5,52%
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VALEUR AJOUTEE ET OBJECTIF DE VALEUR AJOUTEE
4 ANS AU 30 SEPTEMBRE 2025

I ) ) . . Acti Acti
N Obligations Obligations Obligations Re\I/'enu Fixe Hypotheque Actions Act|'ons ACtI.OnS ACtI.OnS Actions ACWI Actions ¢ |c')ns . |<?ns Fonds
Obligations (1A) (PH&N Core+) vertes d'impact (Addenda) canadiennes canadiennes = canadiennes @ canadiennes (BlackRock) mondiales mondiales mondiales équilibré
(AlphaFixe) (Addenda) (JF) (Fidelity) (Fiera) (Mawer) (Fiera) q
B Objectif VA 4 ans 0,74 % 0,50 % 1,25 % 0,50 % 0,50 % 1,00 % 0,61% 1,00 % 1,00 % 0,00 % 0,00 % 1,50 % 1,50 % 1,50 % 0,63 %
W VA 4 ans 0,52 % 0,43 % 0,71 % 0,46 % 0,43 % 2,30 % -3,05% -2,77% -0,80 % -1,28% 0,06 % -5,44 % -7,48% -3,41% -1,70%
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VALEUR AJOUTEE ET OBJECTIF DE VALEUR AJOUTEE
10 ANS AU 30 SEPTEMBRE 2025

Obligations Obligations (IA) Actions canadiennes Actions canadiennes (JF) = Actions ACWI (BlackRock) Actions mondiales Fonds équilibré
M Objectif VA 10 ans 0,68 % 0,50 % 0,66 % 1,00 % 0,00 % 1,50 % 0,65 %
m VA 10 ans 0,63 % 0,52 % 0,90 % -1,03% -0,08 % -1,08 % 0,18 %
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EVOLUTION DE L'ACTIF NET
(3 Fonds Métallos)

AAD 2025 AAD 2025

Fonds prudent

AAD 2025 AAD 2025
Fonds audacieux Total

Fonds équilibré

Valeur net au début 106 499 606 $ 53498444 S 58597 007 S 218595 056 S
Emission d'unités 17213287 $ 13770672 $ 12301698 $ 43285656 $
Bénéfice (perte) net 5224536 $ 2306458 $ 3828433 $ 11359428 $
Rachat d'unités (13 460 426) S (9168 185) S (7 260 062) $ (29 888 673) S
Valeur net a la fin 115477 003 $ 60 407 389 $ 67 467 076 $ 243351468 $

Source : Etats financiers produits par Industrielle Alliance
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ALPHAS ET BETAS (4 ANS)
EN DATE DU 30 SEPTEMBRE 2025

Gestionnaire Alpha (4 ans) Beta (4 ans)
OBLIGATIONS
Industrielle Alliance 0,42 % 1,02
PH&N Core+ 0,70 % 1,02
AlphaFixe Obligations vertes 0,47 % 0,98
Addenda Revenu fixe d'impact 0,41% 1,03
Total 0,51% 1,01

HYPOTHEQUES COMMERCIALES

Addenda Capital 3,20 %
ACTIONS CANADIENNES
Fiera Capital 4,20% 0,44
Jarislowsky Fraser -0,77 % 0,86
Fidelity 0,33 % 0,92
Industrielle Alliance 1,59 % 0,92
Total -0,01 % 0,78

ACTIONS ACWI

Blackrock 0,00 % “

ACTIONS MONDIALES

Fiera Capital
Mawer

Schroders

Total
IMMOBILIER

INFRASTRUCTURE

FONDS TOTAL

Fonds équilibré -0,18 % 0,83
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PBI

REVUE DE PERFORMANCE

FONDS EQUILIBRE FU850
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VALEUR AJOUTEE ET OBJECTIF DE VALEUR AJOUTEE
FONDS EQUILIBRE FU850
AU 30 SEPTEMBRE 2025

T3 2025 AAD lan 2 ans 3ans 4 ans 5ans 6 ans 7 ans 8 ans 9 ans 10 ans
B Objectif de VA 0,16 % 0,47 % 0,62 % 0,63 % 0,63 % 0,63 % 0,64 % 0,65 % 0,66 % 0,66 % 0,66 % 0,65 %
W Valeur ajoutée -2,37% -4,88 % -5,52 % -4,61 % -3,99 % -1,70% -1,23 % -0,95 % -0,42 % -0,29 % -0,33 % -0,18 %
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FONDS EQUILIBRES (PONDERE)
Fonds équilibrés et Univers PBI

(22,5 % Obligations / 10 % Hypothéques / 25 % actions canadiennes / 17,5 % actions mondiales / 10 % actions ACWI

/ 15 % titres listés d'immobilier mondial)
Rangs quartiles au 30 septembre 2025

25
0 ]
: s 1N
‘°.\: 15 A
[=
£ ° _ -
§ 10
5 B . —
== gum D c mmtam e
. A |
0
T3 AAD 1lan 2 ans 3 ans 4 ans 5ans 10 ans
5e percentile 8,36 15,74 18,75 22,02 18,07 10,66 12,62 9,74
Premier quartile 6,69 12,09 14,55 19,40 15,33 8,87 10,45 8,74
Médiane 5,71 10,26 11,62 17,01 14,12 7,56 9,31 7,93
Troisieme quartile 4,48 8,38 9,16 15,45 12,69 6,64 8,25 7,23
95e percentile 2,34 6,02 5,95 13,25 10,96 5,00 6,80 6,45
e Fonds équilibré 3,35 6,38 9,23 12,54 10,70 7,14 8,23 7,83
A Portefeuille cible 5,72 11,76 14,75 17,15 14,70 8,83 9,46 8,02
Q4 Q4 Q3 Q4 Q4 Q3 Q4 Q3
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RENDEMENT

11,5 %

11,0 %

10,5 %

10,0 %

9,5%

9,0 %

8,5%

8,0 %

7,5%

7,0 %

6,5 %

RELATION RISQUE-RENDEMENT SUR 4 ANS AU 30 SEPTEMBRE 2025
FONDS EQUILIBRE

&

Cible Fonds équilibré

© Fonds équilibré

Le risque est mesuré par |'écart-type annualisé des
rendements mensuels.

6,0 % 6,3 % 6,5 % 6,8 % 7,0 % 7,3% 7,5% 7,8%

ECART-TYPE
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS JANVIER 2000
FONDS EQUILIBRE

=== Cible Fonds équilibré  e===Fonds équilibré === Qbjectif de VA

750 %

700 $
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650 %

600$ 603 $

550 %
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450 S / \

400 S v /
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350 $ V‘f v
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300 (N

250'$ /

200$

150$
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS AVRIL 2004
FONDS EQUILIBRE

== Cible Fonds équilibré

Fonds équilibré == Qbjectif de VA

600 S
550$ 545 S

500$

457 $

450 S 457 $

400$

350$

300$

250% ‘\/'/V
200$

150$ o~ "

100$
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS JUILLET 2012
FONDS EQUILIBRE

e Cible Fonds équilibré  e===Fonds équilibré == Qbjectif de VA
315$

303$
295$

280$
2755 279 $
255$
235$
215$
195 $
175 $
155 $
135$

115$

955$
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PBI

REVUE DE PERFORMANCE

OBLIGATIONS CANADIENNES
i Servi d ®
AlphaFixe ervices de DI RN

iAM ADDCEJ.‘T'A‘?A_H_

Groupe financier
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OBLIGATIONS CANADIENNES
Combinaison des gestionnaires d'obligations canadiennes et Univers d'obligations PBI
Rangs quartiles au 30 septembre 2025

10
5 l
g A
T ! !
g —— A
()
©
c
2 . ! *
A
(5) -
T3 AAD 1an 2 ans 3ans 4 ans 5ans 10 ans
5e percentile 1,91 3,86 4,03 9,14 5,84 1,69 1,10 2,77
Premier quartile 1,80 3,57 3,68 8,71 5,52 1,42 0,63 2,63
Médiane 1,72 3,36 3,49 8,47 5,34 1,17 0,42 2,50
Troisieme quartile 1,66 3,22 3,29 8,27 5,18 1,06 0,28 2,43
95e percentile 1,52 3,04 2,99 7,88 4,95 0,88 0,10 2,21
A FTSE Canada Univers 1,51 2,98 2,93 7,80 4,66 0,65 (0,16) 2,02
e Combinaison des gestionnaires1 1,71 3,50 3,50 8,54 5,39 1,17 0,50 2,65
Q3 Q2 Q2 Q2 Q2 Q2 Q2 Ql
¢ AlphaFixe (obligations vertes)2 1,68 3,46 3,28 8,30 5,26 1,10 0,45
Q3 Q2 Q4 Q3 Q3 Q3 Q2
® |ndustrielle Alliance 1,53 3,08 3,10 8,39 5,16 1,08 0,34 2,54
Q4 Q4 Q4 Q3 Q4 Q3 Q3 Q2
® |mpact Addenda’ 1,76 3,58 3,69 8,70 5,52 1,08 0,44
Q2 Q1 Q1 Q2 Q2 Q3 Q2

Note 1: Le rendement total pour les obligations inclut le fonds de GPTD Indiciel jusqu'en mars 2017 et le fonds PH&N Core+ depuis avril 2017
Note 2: Nouveau mandat depuis avril 2018
Note 3: Nouveau mandat d'investissement d'impact pour Addenda Capital depuis le 30 novembre 2019
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15 -

10

OBLIGATIONS CANADIENNES CORE PLUS
PH&N Core Plus et Univers d'obligations Core Plus PBI
Rangs quartiles au 30 septembre 2025

N
—%—

Rendement (%)
(0]

==

* |
*
—— ——
0 ®
A
(5) -
T3 AAD 1lan 2 ans 3ans 4 ans 5ans 10 ans
5e percentile 2,17 4,79 4,67 10,35 6,96 2,60 2,65 3,59
Premier quartile 1,96 3,77 3,99 9,13 6,29 1,64 1,17 3,14
Médiane 1,81 3,46 3,72 8,77 5,64 1,36 0,86 2,96
Troisieme quartile 1,68 3,28 3,56 8,49 5,54 1,08 0,53 2,59
95e percentile 1,56 2,99 2,77 8,10 4,93 0,78 0,16 2,30
A FTSE Canada Univers 1,51 2,98 2,93 7,80 4,66 0,65 (0,16) 2,02
e PH&N Core+* 1,90 3,94 3,98 8,78 5,66 1,36 0,75
Q2 Q1 Q2 Q2 Q2 Q3 Q3

Note 1: Nouveau mandat depuis avril 2017.
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RENDEMENT

RELATION RISQUE-RENDEMENT SUR 4 ANS AU 30 SEPTEMBRE 2025

OBLIGATIONS
1,5%
PH&N Core Plus
© Total Obligations
AlphaFixe
Oblig. vertes Industrielle Alliance ©@ Addenda Impact

1,0 %

&

FTSE Canada Univers
0,5 %
Le risque est mesuré par |'écart-type annualisé des
0.0 % rendements mensuels.
, (]
6,2 % 6,3 % 6,4 % 6,5 % 6,6 % 6,7 % 6,8 %
ECART-TYPE
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS JANVIER 2004
OBLIGATIONS - INDUSTRIELLE ALLIANCE

== FTSE Canada Univers = |ndustrielle Alliance = (Qbjectif de VA
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS AVRIL 2017
OBLIGATIONS - PH&N CORE+

= FTSE Canada Univers = Oblig PH&N Core+ = QObjectif de VA

134 S

1318

129§
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124 S
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104 $
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS AVRIL 2018
OBLIGATIONS VERTES - ALPHAFIXE

= FTSE Canada Univers = Oblig vertes AlphaFixe = QObjectif de VA

123¢
1208
120%
118 $
116 $
113$
108 $
103 S
98s
N S > N R > o > ® > o > o & R
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS NOVEMBRE 2019
REVENU D'IMPACT - ADDENDA

== FTSE Canada Univers = Addenda Impact = QObjectif de VA
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110$ 1105
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105 $

N

100 !
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90 S
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PBI

REVUE DE PERFORMANCE

HYPOTHEQUES COMMERCIALES

ADDENDA

CAPITAL
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HYPOTHEQUES COMMERCIALES
Addenda et Univers d'hypothéques commerciales PBI
Rangs quartiles au 30 septembre 2025

10
8
L6
€
()
€
()
]
S 4
(-4
2
0
T3 AAD 1lan 2 ans 3ans 4 ans 5ans 10 ans
5e percentile 1,95 5,52 7,46 9,85 7,74 7,05 6,88 5,66
Premier quartile 1,81 5,01 6,24 8,48 7,04 5,28 4,91 4,27
Médiane 1,65 4,66 5,42 7,85 6,28 3,59 3,23 3,43
Troisieme quartile 1,48 4,40 5,11 7,54 5,74 2,81 2,43 3,11
95e percentile 1,41 3,73 3,98 7,07 5,44 2,13 1,30 2,60
A FTSE Canada Court terme 1,32 3,54 4,21 6,74 4,98 2,35 1,88 2,07
e Addenda 1,46 4,65 5,87 7,76 6,66 4,65 4,32
Q4 Q3 Q2 Q3 Q2 Q2 Q2

-70 -



RENDEMENT

5,0%

4,5 %

4,0 %

3,5%

3,0%

2,5%

2,0%

1,5%

1,0 %

0,5%

0,0%

RELATION RISQUE-RENDEMENT SUR 4 ANS AU 30 SEPTEMBRE 2025

HYPOTHEQUES COMMERCIALES

Addenda ©

3

FTSE Canada Court terme

Le risque est mesuré par |'écart-type annualisé des
rendements mensuels.

1,5% 1,8% 2,0% 2,3% 2,5% 2,8% 3,0% 3,3%

ECART-TYPE
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148 $

143 S

138 $

133 %

128 S

123

118$

113

108$

103 $

985S

o
'\:\,0
o

== [TSE Canada Court

INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS AVRIL 2017

HYPOTHEQUES COMMERCIALES - ADDENDA
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PBI

REVUE DE PERFORMANCE
ACTIONS CANADIENNES

A 4

JARISLOWSKY FRASER
FIERACAPITAL

GESTIOM MONDIALE DE PLACEMENTS

INVESTMENTS
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N N w w
o (2] o %]

Rendement (%)
=
(6]

s ¢
Il
LRl

ACTIONS CANADIENNES
Combinaison des gestionnaires d'actions canadiennes et Univers d'actions canadiennes PBI
Rangs quartiles au 30 septembre 2025

. ot HE

- =i

=~
-ﬁ—I

10 —
-
0
2
(5)

T3 AAD lan 2 ans 3ans 4 ans 5ans 10 ans
5e percentile 15,03 30,11 34,39 31,64 25,78 16,71 21,58 13,44
Premier quartile 11,22 22,50 27,66 27,96 21,58 15,02 18,22 12,34
Médiane 9,69 20,01 23,36 23,85 19,78 13,76 17,05 11,62
Troisieme quartile 6,97 15,70 18,57 21,74 17,62 12,62 15,28 10,81
95e percentile 1,73 12,05 12,84 19,03 15,45 10,29 13,73 10,05
A S&P / TSX plafonné 12,50 23,93 28,60 27,66 21,31 14,00 16,68 11,82
e Combinaison des gestionnaires 3,28 13,28 18,39 21,66 17,17 10,96 13,97 10,92

Q4 Q4 Q4 Q4 Q4 Q4 Q4 Q3
e Jarislowsky Fraser 5,52 13,10 21,54 23,00 20,67 11,24 15,12 10,79

Q4 Q4 Q3 Q3 Q2 Q4 Q4 Q4
= Fidelity Ciblé 10,56 20,05 26,28 25,95 20,31 13,20 15,20

Q2 Q2 Q2 Q2 Q2 Q3 Q4
¢ Fiera (2,64) 9,67 11,00 19,92 16,71 12,72 14,51 11,74

Q4 Q4 Q4 Q4 Q4 Q3 Q4 Q2
X Industrielle Alliance’ 10,00 21,04 24,99 26,31 21,16 14,46 17,90 12,70

Q2 Q2 Q2 Q2 Q2 Q2 Q2 Q1

Note 1: Nouveau mandat pour Industrielle Alliance depuis octobre 2025.
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18,0 %

17,5 %

17,0 %

16,5 %

16,0 %

15,5 %

15,0 %

14,5 %

14,0 %

RENDEMENT

13,5%

13,0 %

12,5%

12,0 %

11,5%

11,0 %

10,5 %

10,0 %

RELATION RISQUE-RENDEMENT SUR 4 ANS AU 30 SEPTEMBRE 2025
ACTIONS CANADIENNES

Industrielle Alliance

Fiera

Total Actions Canadiennes @

Le risque est mesuré par |'écart-type annualisé des
rendements mensuels.

9,0 % 95% 10,0% 10,5% 11,0% 11,5%

Fidelity

Jarislowsky Fraser ©

12,0 %

TSX

12,5% 13,0%
ECART-TYPE
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS AVRIL 2024
ACTIONS CANADIENNES - FIERA

e S&P / TSX  emmmm Fiera == QObjectif de VA
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS JANVIER 2004
ACTIONS CANADIENNES - JARISLOWSKY FRASER

e S&P / TSX == Jarislowsky Fraser — === Objectif de VA

990 $
890
S 876 $
790$
772 S

690 S w 676 $

590 $ '
490 $

I
390$ A A

290$ -

1905 = A /,W/

) Q
905
R T T R T TN YRR, VA, VAR, VAR, VRN, VAR, VAR, VAR, VAR, VRN, VRN VR, VR, VY
s P Y @,x Q,x Q,x x,,),x x&,x @,x «Sfx O,x @,x @,x m& r&,x ,9” m,,),x m“”
AT ADT AT A0 DT AT AT AT A0 DT DT QDT DT 40T DT DT DT DT AT DT DT A0

-77 -



INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS AVRIL 2017
ACTIONS CANADIENNES - FIDELITY

e S&P /TSX  =mmm= Fidelity Ciblé === Objectif de VA
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PBI

REVUE DE PERFORMANCE

ACTIONS ACWI

BLACKROCK®
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Rangs quartiles au 30 septembre 2025

ACTIONS ACWI
BlackRock et Univers d'actions indiciel ACWI PBI

25
.
20 !

S

=P 3 8

g 2 —a—

s

S 10

o

5
0 A
T3 AAD 1an 2 ans 3 ans 4 ans 5ans 10 ans
5e percentile 9,91 14,97 21,29 26,55 24,10 13,36 14,91 12,80
Premier quartile 9,89 14,91 21,22 26,49 24,05 13,34 14,88 12,76
Médiane 9,86 14,82 21,01 26,30 23,91 13,11 14,73 12,58
Troisieme quartile 9,83 14,76 20,82 25,96 23,55 12,80 14,66 12,49
95e percentile 9,70 14,63 20,78 25,84 23,42 12,74 14,42 12,34
A MSCI ACWI Ex-Can (S CA) 9,68 14,36 20,57 26,06 23,72 12,90 14,42 12,37
e BlackRock® 9,65 14,59 20,88 26,18 23,85 12,96 14,34 12,28
Q4 Q4 Q3 Q3 Q3 Q3 Q4 Q4

Note 1: Nouveau mandat depuis juillet 2012.
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RENDEMENT

RELATION RISQUE-RENDEMENT SUR 4 ANS AU 30 SEPTEMBRE 2025
ACTIONS ACWI

17,0 %
15,0 %
13,0% A © BlackRock
MSCI ACWI Ex-Can (SCan)
11,0%
Le risque est mesuré par |'écart-type annualisé des
9.0% rendements mensuels.
, ()
11,3 % 11,5% 11,8 % 12,0 % 12,3 % 12,5% 12,8 % 13,0 %

ECART-TYPE
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS JUILLET 2012
ACTIONS ACWI - BLACKROCK

e MSCI ACWI

-82 -

e BlackRock
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PBI

REVUE DE PERFORMANCE

ACTIONS MONDIALES

FIERACAPITAL
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ACTIONS MONDIALES
Combinaison des gestionnaires et Univers d'actions mondiales PBI
Rangs quartiles au 30 septembre 2025

* — %

w
w
|

w
o

N
(6]

N
o

Rendement (%)
=
(0]

10
5
0
(5) -
T3 AAD lan 2 ans 3ans 4 ans 5ans 10 ans
Se percentile 10,87 20,25 27,94 31,08 27,66 16,89 18,00 14,45
Premier quartile 8,37 14,10 19,70 25,11 22,19 13,17 15,16 13,08
Médiane 6,66 10,97 14,38 20,85 20,53 10,81 13,05 11,98
Troisieme quartile 4,84 8,08 9,99 18,33 17,70 8,73 11,07 10,82
95e percentile 2,71 3,66 5,05 14,30 15,46 5,49 8,29 9,60
A MSCI Monde Net (Indice Caisse)2 8,63 14,01 19,18 25,26 23,60 13,01 15,17 12,96
e Combinaison des gestionnaires1 5,34 3,62 4,43 12,81 15,33 7,57 10,29 11,88
Q3 Q4 Q4 Q4 Q4 Q4 Q4 Q3
¢ Fiera Capital (non-couvert)3 9,24 8,82 12,60 19,87 20,11 11,10 13,15 14,47
Qi Q3 Q3 Q3 Q3 Q2 Q2 Q1
= Mawer 3,21 (1,23) 0,57 8,96 12,56 6,22 8,48
Q4 Q4 Q4 Q4 Q4 Q4 Q4
X Schroders” 6,68 7,84 9,54 20,15 20,33 10,16 13,42
Q2 Q4 Q4 Q3 Q3 Q3 Q2

Note 1: Le rendement de Fiera avec couverture est considéré dans la combinaison des gestionnaires.
Note 2: Couverture pour l'effet de la devise depuis le 5 novembre 2013.

Note 3: Nouveau mandat pour Fiera Capital depuis octobre 2018.

Note 4: Nouveau mandat pour Schroders depuis octobre 2025.
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RENDEMENT

RELATION RISQUE-RENDEMENT SUR 4 ANS AU 30 SEPTEMBRE 2025
ACTIONS MONDIALES

20,0 %

19,0 %

18,0 %

17,0 %

16,0 %

15,0 %

14,0 %
MSCI Monde Net (SCA) &

13,0 %
MSCI Monde Net (Indice Caisse)

A MSCl Monde Net (Indice Fiera)
12,0%

11,0 % Fiera Capital (non-couvert) ©

10,0 % Schroders ©

9,0% © Fiera Capital (couverture dynamique)

80% Total Acti
Otal Actions
o

Mondiales
7,0 %
Le risque est mesuré par |'écart-type annualisé
Mawer des rendements mensuels.

6,0 %
10,0 % 10,5 % 11,0% 11,5% 12,0 % 12,5 % 13,0 % 13,5% 14,0 % 14,5 % 15,0 % 15,5 % 16,0 %

ECART-TYPE
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS OCTOBRE 2018
ACTIONS MONDIALES - FIERA CAPITAL

= MSCI Monde net (partiellement couvert) = Fiera (partiellement couvert) == QObjectif de VA
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS AVRIL 2017
ACTIONS MONDIALES - MAWER

e \SC| Monde net (SCA)

= \awer
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= Qbjectif de VA
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PBI

REVUE DE PERFORMANCE

IMMOBILIER MONDIAL

3% UBS
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS JANVIER 2022
IMMOBILIER MONDIAL - UBS

e |PC+4,5% e UBS
140 $

135S 134%
130 $

125$

120 $

115 $

110

105 $

100 $ 101 $
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PBI

REVUE DE PERFORMANCE

INFRASTRUCTURE MONDIALE

3% UBS
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS DECEMBRE 2021
INFRASTRUCTURE MONDIALE - UBS

= Rendement 7,5 % local (SCA) = UBS Infra

148 $

144 $

138$ \ 137 $

128$

118 $ /

108$

-91-



PBI

REPARTITION DE L'ACTIF
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REPARTITION DE L'ACTIF

PAR GESTIONNAIRE
Cible 30-juin-25 30-sept-25
Depuis le 30
sept 2025 Valeur marchande Répartition Valeur marchande Répartition
Obligations (IA) 53% 5854690 $ 53% 6453452 $ 5,6 %
Obligations (PH&N) 4,8% 5307814 $ 4,8% 5828508 $ 51%
Obligations vertes (AlphaFixe) 2,8% 3045862 $ 2,8% 3374751 $ 2,9%
Revenu fixe d'impact (Addenda) 2,3% 2494569 $ 2,3% 2752378 S 2,4%
Hypothéques commerciales (Addenda) 10,0 % 9710852 $ 8,8% 9846430 $ 8,6 %
Actions canadiennes (JF) 0,0% 10807135 § 9,8% 2S 0,0 %
Actions canadiennes (IA croissance) 9,0 % - S 0,0% 11015909 $ 9,6 %
Actions canadiennes (Fidelity) 45% 5353112 $ 4,9 % 5549128 S 4,8%
Actions canadiennes (Fiera) 9,0% 10543077 S 9,6 % 10993728 S 9,6 %
Actions mondiales (Mawer) 0,0 % 10395571 S 9,5% 0sS 0,0%
Actions mondiales (Fiera) 9,3% 10963136 S 10,0 % 11401020 $ 10,0 %
Actions mondiales (Schroders croissance) 9,3% - S 0,0% 11349613 S 9,9%
Actions ACWI (BlackRock) 9,0% 10981543 $ 10,0 % 11142359 $ 9,7%
Immobilier mondial (UBS) 12,5% 10399928 $ 9,5% 10475473 $ 9,2%
Infrastructure mondiale (UBS) 12,5% 14 098 351 S 12,8 % 14 266 595 S 12,5%
TOTAL 100,0 % 109 955 639 $ 100,0 % 114449345 $ 100,0 %
EVOLUTION DE LA REPARTITION D'ACTIF PAR GESTIONNAIRE Schroders {Act. mond)
100% 2008-2025 IA (Act. can.)

UBS (Immo [FEHEN(. %

90% Templeton (Act mon.) BGO (Immo américain)
0

80% g'ieXavest (Actint) Blackrock (Act ACWI) Mawer (Act mon.)

MB (Act amér.)
o Fiera (Act mon.)
70 % )
Fiera (Act can.) 1A (Act div.)
60 %
MB (Act can.)
JF (Act can.) Fidelity (Act can.)
50 %

40 % Addenda (Hypo comm.)
30 %

20%

Addenda (Rev
AlphaFixe (Oblig vertes)
lCRlikaRans] PH&N (Oblig core+)

10%

oL 1A (Encaisse)
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REPARTITION DE L'ACTIF PAR CLASSE D'ACTIF
FONDS EQUILIBRE

Cible 30-juin-25 30-sept-25
Depuis le 31 déc.
2022 Valeur marchande Répartition Valeur marchande Répartition
Obligations 12,8 % 14208 366 S 12,9% 15656710 S 13,7 %
Revenu fixe d'impact 2,3% 2494569 S 2,3% 2752378 S 2,4%
Hypothéques commerciales 10,0 % 9710852 S 8,8 % 9846430 S 8,6 %
Actions canadiennes 22,5% 26703324 S 24,3 % 27558766 $ 24,1 %
Actions ACWI 9,0% 10981543 S 10,0 % 11142359 S 9,7%
Actions mondiales 18,5 % 21358707 S 19,4 % 22750633 S 19,9 %
Immobilier mondial 12,5% 14098 351 S 12,8 % 14266595 S 12,5%
Infrastructure mondiale 12,5 % 10399928 S 9,5 % 10475473 S 9,2 %
TOTAL 100,0 % 109955639 $ 100,0 % 114449345 §$ 100,0 %
EVOLUTION DE L'ACTIF TOTAL EVOLUTION DE LA REPARTITION D'ACTIF
2008-2025 2008-2025
100 %
140 $ - Immobilier
Actions mondiales |mn}0‘bllfer
90 % américain
120 $ ationales
80 %
Actions américaines
100 $ 70 %
60 % Actions ACWI
n 80
5 > Actions canadiennes
= 50 %
=
60 5 | | 40 %
40 $ 1 _ 30% Hypothéques
commerciales
20 %
20 S A Obligations
10%
IR NN
A e o i i i S S vJ§<§?Jgéok;kééJ&WSTJSJQ«ﬁ?ngﬁiékcﬁkQ?éy
F ¥ FF T F I W T
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HISTORIQUE DU PORTEFEUILLE CIBLE PAR CLASSE D'ACTIF
FONDS EQUILIBRE

Cible
Du 30 novembre

2008 3 Jui illet 2012 1 2017 au 2
Octobre 2008 a Juin Juillet 2012 au 30 31 mars 2017 au 29 2019 au 30

2012 mars 2017 novembre 2019

Depuis le 31 déc.
2022

décembre 2022

Marché monétaire 3,00 %

Obligations 47,00 % 50,00 % 22,50 % 19,25 % 12,75 %
Revenu fixe d'impact 3,25% 2,25 %
Hypothéques commerciales 10,00 % 10,00 % 10,00 %
Actions canadiennes 25,00 % 25,00 % 25,00 % 25,00 % 22,50 %
Actions américaines 6,25 %

Actions internationales 6,25 %

Actions ACWI 12,50 % 10,00 % 10,00 % 9,00 %
Actions mondiales 12,50 % 12,50 % 17,50 % 17,50 % 18,50 %
Immobilier américain 15,00 % 15,00 %

Immobilier mondial 12,50 %
Infrastructure mondiale 12,50 %
TOTAL 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %

Note: La cible a glissé graduellement vers une cible ultime du 31 janvier 2022 au 31 décembre 2022.
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HISTORIQUE DU PORTEFEUILLE CIBLE PAR GESTIONNAIRE

FONDS EQUILIBRE
Cible
Octobre 2008 a juin ~ Juillet 2012 au 30 31 mars 2017 au 3 Avril a septembre  Octobre 2018 au 29 205::3:::2:;:Zre Du31déc.2022au  Du 31 mars 2024 au  Depuis le 30 sept.
2012 mars 2017 avril 2018 2018 novembre 2019 2022 30 mars 2024 29 sept. 2025 2025

Marché monétaire 3,00 %

Obligations (IA) 47,00 % 25,00 % 12,50 % 9,50 % 9,50 % 8,00 % 525% 525% 525%

Obligations (GPTD Indiciel) 25,00 %

Obligations (PH&N) 10,00 % 9,00 % 9,00 % 7,25% 4,75 % 4,75 % 4,75 %

Obligations (AlphaFixe) 4,00 % 4,00 % 4,00 % 2,75% 2,75% 2,75%

Revenu fixe d'impact (Addenda) 3,25% 2,25% 2,25% 2,25%

Hypothéques commerciales (Addenda) 10,00 % 10,00 % 10,00 % 10,00 % 10,00 % 10,00 % 10,00 %

Actions canadiennes (JF) 8,33% 12,50 % 10,00 % 10,00 % 10,00 % 10,00 % 9,00 % 9,00 %

Actions canadiennes (IA croissance) 9,00 %

Actions canadiennes (TD) 10,00 % 10,00 % 10,00 % 10,00 % 9,00 %

Actions canadiennes (IA Dividendes) 12,50 %

Actions canadiennes (Fidelity) 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 4,50 % 4,50 % 4,50 %

Actions canadiennes (MB) 8,33%

Actions canadiennes (Fiera Capital) 8,33% 9,00 % 9,00 %

Actions américaines (MB) 6,25 %

Actions mondiales (Hexavest) 12,50 % 8,75% 8,75%

Actions mondiales (Schroders croissance) 9,25 %

Actions mondiales (Mawer) 8,75% 8,75% 8,75% 8,75% 9,25% 9,25%

Actions mondiales (Templeton) 12,50 %

Actions mondiales (Fiera) 8,75% 8,75% 9,25% 9,25% 9,25%

Actions internationales (Hexavest) 6,25 %

Actions ACWI (BlackRock) 12,50 % 10,00 % 10,00 % 10,00 % 10,00 % 9,00 % 9,00 % 9,00 %

Immobilier américain (BGO) 15,00 % 15,00 % 15,00 % 15,00 %

Immobilier mondial (UBS) 12,50 % 12,50 % 12,50 %

Infrastructure mondiale (UBS) 12,50 % 12,50 % 12,50 %
TOTAL 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %

Note: La cible a glissé graduellement vers une cible ultime du 31 janvier 2022 au 31 décembre 2022.
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REVUE DE PERFORMANCE

FONDS PRUDENT FU849
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RENDEMENTS ANNUALISES DES FONDS METALLOS

PAR CLASSE D'ACTIF ET PAR GESTIONNAIRE

Année 3
13 nnees lan 2 ans 3 ans 4 ans 5ans 6 ans 7 ans 8 ans 9 ans 10 ans
30-sept-25 2025 date
OBLIGATIONS
ndustrielle Alliance , o , o , o , o , o , o , o , o , o , o " o , o
Ind ielle Alli 11981167 $ 1,53 % 3,08 % 3,10 % 8,39 % 5,16 % 1,08 % 0,34 % 1,51 % 2,65 % 2,58 % 2,05 % 2,54 %
ore+ " o ) o ) o ) o , o " o , o ’ o y o , o
PH&N C 7494584 $ 1,90 % 3,94 % 3,98 % 8,78 % 5,66 % 1,36 % 0,75 % 2,31% 3,34 % 3,16 %
AlphaFixe Obligations vertes® 2392241 $ 1,68 % 3,46 % 3,28% 8,30 % 5,26 % 1,10 % 0,45 % 1,52 % 2,65%
Addenda Revenu Fixe d'impact1 2066996 $ 1,76 % 3,58 % 3,69 % 8,70 % 5,52 % 1,08 % 0,44 %
Total® 23934988 $ 1,68 % 3,43 % 3,45 % 8,53 % 5,35 % 1,17 % 0,49 % 1,78 % 2,88 % 2,78 % 2,20 % 2,64 %
FTSE Canada Univers 1,51 % 2,98 % 2,93 % 7,80 % 4,66 % 0,65 % -0,16 % 1,01 % 2,21% 2,14 % 1,56 % 2,02 %
HYPOTHEQUES COMMERCIALES
Addenda 8483437 $ 1,46 % 4,65 % 5,87 % 7,76 % 6,66 % 4,65 % 4,32 % 4,50 % 4,67 % 4,49 %
FTSE Canada Court terme 1,32 % 3,54 % 4,21 % 6,74 % 4,98 % 2,35 % 1,88 % 2,39 % 2,66 % 2,43 % 2,08 % 2,07 %
ACTIONS CANADIENNES
Industrielle Alliance® 3204698 $| 10,00% 21,04 % 24,99 % 26,31% 21,16 % 14,46 % 17,90 % 14,94 % 13,50 % 12,76 % 12,60 % 12,70 %
Jarislowsky Fraser - S 5,52 % 13,10 % 21,54 % 23,00 % 20,67 % 11,24 % 15,12 % 11,99 % 11,27 % 10,58 % 10,44 % 10,79 %
Fiera Capital1 3174642 $ -2,64 % 9,67 % 11,00 % 19,92 % 16,71 % 12,72 % 14,51 % 12,72 % 12,96 % 12,31 % 11,79 % 11,74 %
Total® 6379340 $ 1,44 % 11,53 % 16,32 % 21,07 % 16,66 % 10,60 % 13,83 % 10,65 % 10,71 % 9,95 % 9,99 % 10,51 %
S&P /TSX 12,50 % 23,93 % 28,60 % 27,66 % 21,31 % 14,00 % 16,68 % 13,71 % 12,74 % 11,86 % 11,56 % 11,82 %
ACTIONS ACWI
BlackRock" 3194626 $ 9,65 % 14,59 % 20,88 % 26,18 % 23,85 % 12,96 % 14,34 % 13,71 % 12,26 % 12,44 % 12,53 % 12,28 %
MSCI ACWI Net Ex-Can (S CA) 9,68 % 14,36 % 20,57 % 26,06 % 23,72 % 12,90 % 14,42 % 13,99 % 12,47 % 12,63 % 12,67 % 12,37 %
ACTIONS MONDIALES
Fiera Capital1 3203461 $ 7,45 % 8,57 % 8,31% 16,72 % 18,10 % 8,89 % 12,03 % 12,77 % 12,91 %
Total’* 3203461 $ 7,45 % 8,57 % 8,31% 16,72 % 18,10 % 8,89 % 12,03 % 12,77 % 12,91 % 12,46 % 12,24 % 12,43 %
onde Net , ¢} ) o , o , o N o N o B o ) (] ) (] ) (] ) (] ) (]
MSCI Monde Net (S CA) 9,39 % 13,61 % 20,76 % 26,41 % 24,23 % 13,70 % 15,35 % 14,68 % 13,14 % 13,36 % 13,29 % 12,86 %
MSCI Monde Net (Indice Caisse)5 7,87 % 14,39 % 17,59 % 24,09 % 22,94 % 12,30 % 14,96 % 14,12 % 12,66 % 12,80 % 13,17 % 12,88 %
IMMOBILIER MONDIAL
UBS ($CA)1 6279914 $ 0,71 % 1,43 % 2,33 % -1,02 % -2,79%
IPC+4,5% 1,58 % 4,83 % 6,44 % 6,92 % 7,85 % 8,48 % 8,03 % 7,65 % 7,49 % 7,38% 7,21% 7,08 %
INFRASTRUCTURE MONDIALE
UBS ($CA)1‘6 8458952 $ -1,46 % 6,34 % 8,61 % 8,62 % 9,93 %
Rendement annuel net de 7,5% local (SCA) -0,13% 9,48 % 11,48 % 10,98 % 11,75 %
FONDS PRUDENT - FU849
Fonds prudent 59934718 $ 2,16 % 5,19 % 6,57 % 8,64 % 6,23 % 5,06 % 5,06 % 4,97 % 5,52 % 5,44 % 4,76 % 5,09 %
Cible 3,07 % 7,29 % 8,71 % 11,51 % 9,42 % 5,77 % 5,55 % 5,61 % 5,80 % 5,49 % 4,92 % 5,18 %
Valeur ajoutée -0,91 % -2,10 % -2,14 % -2,87 % -3,18% -0,70 % -0,49 % -0,64 % -0,29 % -0,05 % -0,16 % -0,09 %

Immobilier mondial d'UBS (Janvier 2022)/Actions canadiennes de Fiera (Avril 2024)/ Actions canadiennes d'Industrielle Alliance (Septembre 2025)

Note 2: Le rendement total pour les obligations inclut le fonds de GPTD Indiciel jusqu'en mars 2017.
Note 3: Le rendement total pour les actions canadiennes inclut le fonds d'lA Dividendes jusqu'en mars 2017, ainsi que le fonds GPTD faible volatilité jusqu'en mars 2024.
Note 4: Le rendement total pour les actions mondiales inclut le fonds d'Hexavest jusqu'en septembre 2018.
Note 5: Couverture pour |'effet de la devise depuis juillet 2013.

Note 6: Les rendements en infrastructure sont décalés d'un trimestre.
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Note 1 - Nouveaux mandats : Obligations vertes d'AlphaFixe (Avril 2018)/Actions mondiales de Fiera (Octobre 2018)/Investissement d'impact d'addenda (Novembre 2019)/Infrastructure mondiale d'UBS (Décembre 2021)




VALEUR AJOUTEE ET OBJECTIF DE VALEUR AJOUTEE
FONDS PRUDENT FU849
AU 30 SEPTEMBRE 2025

T3 2025 AAD lan 2 ans 3ans 4 ans 5ans 6 ans 7 ans 8 ans 9 ans 10 ans
B Objectif de VA 0,15% 0,47 % 0,62 % 0,61 % 0,59 % 0,59 % 0,60 % 0,60 % 0,61 % 0,61 % 0,60 % 0,57 %
M Valeur ajoutée -0,91 % -2,10% -2,14% -2,87 % -3,18% -0,70 % -0,49 % -0,64 % -0,29 % -0,05 % -0,16 % -0,09 %
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FONDS EQUILIBRES (PONDERE)
Fonds prudent et Univers PBI
(40 % Obligations /20 % Hypothéques / 10 % actions canadiennes / 5 % actions mondiales / 5 % actions ACWI /
20 % Titres listés d'immobilier mondial)
Rangs quartiles au 30 septembre 2025

20
s —
g
g SN .
5 ] 5
[
£ = ° mmmm
-4 ‘ °
5 *‘_—_—-
0 ,
T3 AAD 1lan 2 ans 3 ans 4 ans 5ans 10 ans
5e percentile 5,04 9,33 10,43 15,39 11,78 6,60 7,63 6,56
Premier quartile 4,31 7,68 8,33 13,90 10,37 5,27 6,09 5,81
Médiane 3,80 6,71 6,88 12,70 9,62 4,34 5,23 5,19
Troisieme quartile 3,21 5,82 5,68 11,93 8,88 3,78 4,60 4,75
95e percentile 2,18 4,58 4,00 10,62 7,85 2,92 3,70 4,19
e Fonds prudent 2,16 5,19 6,57 8,64 6,23 5,06 5,06 5,09
A Portefeuille cible 3,07 7,29 8,71 11,51 9,42 5,77 5,55 5,18
Q4 Q4 Q3 Q4 Q4 Q2 Q3 Q3
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RENDEMENT

10,0 %

9,0 %

8,0%

7,0 %

6,0 %

5,0 %

4,0 %

3,0%

2,0%

RELATION RISQUE-RENDEMENT SUR 4 ANS AU 30 SEPTEMBRE 2025

FONDS PRUDENT

A

Cible Fonds prudent

O Fonds prudent

Le risque est mesuré par |'écart-type annualisé des
rendements mensuels.

3,5% 3,8% 4,0 % 4,3% 4,5 % 4,8 % 5,0% 53% 5,5%

ECART-TYPE
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS JANVIER 2004
FONDS PRUDENT

== (Cible Fonds prudent  e===Fonds prudent == Qbjectifde VA

3908

365 $

3405

3228
319 S

290$

2405

190$

140 $
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220$

200$

180 S

160 S

140$

120$

INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS JUILLET 2012
FONDS PRUDENT

== Cible Fonds prudent

= Fonds prudent
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PBI

REPARTITION DE L'ACTIF
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REPARTITION DE L'ACTIF PAR GESTIONNAIRE

FONDS PRUDENT
Cible 30-juin-25 30-sept-25
Depuis le 1ler
septembre 2025 Valeur marchande Répartition Valeur marchande Répartition
Marché monétaire 0,0% - S 0,0 % - S 0,0%
Obligations (IA) 18,8 % 10736692 $ 19,2 % 11981167 $ 20,0%
Obligations (PH&N) 11,8 % 6735570 $ 12,0% 7494584 S 12,5%
Obligations vertes (AlphaFixe) 3,8% 2134457 S 3,8% 2392241 S 40%
Revenu fixe d'impact (Addenda) 3,3% 1851634 $ 3,3% 2066996 S 3,4%
Hypothéques commerciales (Addenda) 17,5% 8366626 S 149 % 8483437 S 14,2 %
Actions canadiennes (IA croissance) 5,0% - S 0,0% 3204698 S 53%
Actions canadiennes (JF) 0,0 % 2925936 S 52% - S 0,0%
Actions canadiennes (Fiera) 50% 2867391 S 51% 3174642 S 53%
Actions ACWI (Blackrock) 50% 2945303 $ 53% 3194626 $ 53%
Actions mondiales (Fiera) 50% 2905472 S 52% 3203461 S 53%
Immobilier mondial (UBS) 12,5% 6234625 S 11,1% 6279914 $ 10,5 %
Infrastructure mondiale (UBS) 12,5% 8359196 $ 149 % 8458952 §$ 14,1%
TOTAL 100,0 % 56 062 903 $ 100,0 % 59934718 $ 100,0 %
EVOLUTION DE LA REPARTITION D'ACTIF PAR GESTIONNAIRE IA (Act. can.)

2008-2025 Blackrock (ACWI ind.)
100 % Fiera (Act. can.
Templeton (Act mon.) Blackrock (Act ACWI) GPTD (Act ACWI)
He A Hexavest (Act mon.)
90 % 2
MB (Act amér. .
Fiera (Act can.) IA (Act div.)
80 % MB (Act can.) JF (Act can.) BGO (Immo américain) (Immo mon.)
70 % Fiera (Act mon.) UBS (Infra
mon.)
60 %
50 %
Addenda (Hypo comm.)
0% e
AlphaFixe (Oblig verte
30 %
PH&N (Oblig core+)
20 %
1A (Obligations)
10%
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REPARTITION DE L'ACTIF PAR CLASSE D'ACTIF

FONDS PRUDENT
Cible 30-juin-25 30-sept-25
Depuis le 31 déc. 2022 Valeur marchande Répartition Valeur marchande Répartition
Marché monétaire 0,0% - S 0,0 % - S 0,0 %
Obligations 34,3 % 19606 719 S 35,0% 21867992 S 36,5 %
Revenu fixe d'impact 33% 1851634 S 33% 2 066996 S 34%
Hypothéques commerciales 17,5 % 8366626 S 14,9 % 8483437 S 14,2 %
Actions canadiennes 10,0 % 5793327 S 10,3 % 6379340 S 10,6 %
Actions ACWI 5,0% 2945303 S 53% 3194626 S 53%
Actions mondiales 5,0 % 2905472 S 52 % 3203461 S 5,3 %
Immobilier mondial 12,5% 6234625 S 11,1% 6279914 S 10,5 %
Infrastructure mondiale 12,5 % 8359196 S 14,9 % 8458952 S 14,1%
TOTAL 100,0 % 56 062903 $ 100,0 % 59934718 $ 100,0 %
EVOLUTION DE L'ACTIF TOTAL EVOLUTION DE LA REPARTITION D'ACTIF
2008-2025 2008-2025
705 100 % Immobilier
| Actions internationales Immobilier
90 % WA ameéricaines américain
60 $
0, .
80% Actions mondiales mondiale
50 $ S 70 % Actions ACWI
Actions canadiennes
0,
2 403 60 %
S .
2 50 % Hypothet.xues
s commerciales
30 S
40%
Impact
208 +—m——— 30%
Obligations
20%
10 S -
10 %
- $ T T T T T T T T T T T T T T T T 0 %
FP D DDA DN DD D DA DA & R &
T E & 6@ & be, be 6@ be, be, b@ & be &

-107 -



PBI

HISTORIQUE DU PORTEFEUILLE CIBLE
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HISTORIQUE DU PORTEFEUILLE CIBLE PAR CLASSE D'ACTIF
FONDS PRUDENT

Octobre 2008 a Juin

Juillet 2012 au 30

Cible

Du 31 mars 2017

au

De 30 novembre
2019 au 30 janvier

Depuis le 31 déc.

2012 mars 2017 29 novembre 2029 2022 2022
Marché monétaire 5,00 % 0,00 %
Obligations 75,00 % 80,00 % 40,00 % 36,75 % 34,25 %
Revenu fixe d'impact 3,25% 3,25%
Hypothéques commerciales 20,00 % 20,00 % 17,50 %
Actions canadiennes 10,00 % 10,00 % 10,00 % 10,00 % 10,00 %
Actions américaines 2,50 %
Actions internationales 2,50 %
Actions ACWI 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 %
Actions mondiales 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 %
Immobilier américain 20,00 % 20,00 %
Immobilier mondial 12,50 %
Infrastructure mondiale 12,50 %
TOTAL 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %

Note: La cible a glissé graduellement vers une cible ultime du 31 janvier 2022 au 31 décembre 2022.
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HISTORIQUE DU PORTEFEUILLE CIBLE PAR GESTIONNAIRE
FONDS PRUDENT

Cible

Octobre 2008 a juin  Juillet 2012au30 31 mars 2017 au28 29 mars 2018 au 30 Octobre 2018 au 30 novembre 2019 31 déc. 2022 au 30 31 mars 2024 au 29 Depuis le 30

2012 mars 2017 mars 2018 septembre 2018 29 novembre 2019  au 30 janvier 2022 mars 2024 septembre 2025 septembre 2025

Marché monétaire 5,00 %

Obligations (IA) 75,00 % 40,00 % 25,00 % 21,00 % 21,00 % 20,00 % 18,75 % 18,75 % 18,75 %

Obligations (GPTD Indiciel) 40,00 %

Obligations (PH&N) 15,00 % 15,00 % 15,00 % 12,75 % 11,75 % 11,75 % 11,75 %

Obligations vertes (AlphaFixe) 4,00 % 4,00 % 4,00 % 3,75% 3,75% 3,75%

Revenu fixe d'impact (Addenda) 3,25% 3,25% 3,25% 3,25%

Hypothéques commerciales (Addenda) 20,00 % 20,00 % 20,00 % 20,00 % 17,50 % 17,50 % 17,50 %

Actions canadiennes (JF) 3,33% 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 %

Actions canadiennes (IA Dividendes) 5,00 %

Actions canadiennes (IA croissance) 5,00 %

Actions canadiennes (TD) 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 %

Actions ACWI (BlackRock) 5,00 % 5,00 % 5,00 %

Actions ACWI (TD) 0,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 %

Actions mondiales (Fiera) 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 % 5,00 %

Actions mondiales (Hexavest) 5,00 % 5,00 % 5,00 %

Actions canadiennes (MB) 3,33%

Actions canadiennes (Fiera Capital) 3,33% 5,00 % 5,00 %

Actions américaines (MB) 2,50 %

Actions internationales (Hexavest) 2,50 %

Actions mondiales (Templeton) 5,00 %

Immobilier américain (BGO) 20,00 % 20,00 % 20,00 % 20,00 %

Immobilier mondial (UBS) 12,50 % 12,50 % 12,50 %

Infrastructure mondiale (UBS) 12,50 % 12,50 % 12,50 %
TOTAL 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %

Note: La cible a glissé graduellement vers une cible ultime du 31 janvier 2022 au 31 décembre 2022.
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RENDEMENTS ANNUALISES DES FONDS METALLOS

PAR CLASSE D'ACTIF ET PAR GESTIONNAIRE

30-sept-25 235 Ar;r:;e: 2 lan 2 ans EELY 4 ans EELY [ELY 7 ans 8 ans EELY 10 ans
OBLIGATIONS
Industrielle Alliance 4675733 $ 1,53 % 3,08 % 3,10% 8,39 % 5,16 % 1,08 % 0,34 % 1,51 % 2,65% 2,58 % 2,05% 2,54 %
AlphaFixe Obligations vertes® 1436146 $ 1,68 % 3,46 % 3,28% 8,30 % 5,26 % 1,10 % 0,45 % 1,52 % 2,65%
Addenda Revenu Fixe d'impact1 1073156 $ 1,76 % 3,58 % 3,69% 8,70% 5,52 % 1,08 % 0,44 %
Total’® 7185035 $ 1,59 % 3,23% 3,23% 8,42 % 5,23 % 1,08 % 0,38 % 1,55 % 2,68 % 2,62 % 2,04 % 2,50 %
FTSE Canada Univers 1,51 % 2,98 % 2,93 % 7,80 % 4,66 % 0,65 % -0,16 % 1,01 % 2,21% 2,14 % 1,56 % 2,02%
HYPOTHEQUES COMMERCIALES
Addenda 5030174 $ 1,46 % 4,65 % 5,87 % 7,76 % 6,66 % 4,65 % 4,32 % 4,50 % 4,67 % 4,49 %
FTSE Canada Court terme 1,32 % 3,54 % 4,21% 6,74 % 4,98 % 2,35% 1,88 % 2,39 % 2,66 % 2,43 % 2,08 % 2,07 %
ACTIONS CANADIENNES
Industrielle Alliance” 8659357 $| 10,00% | 21,04% | 2499% | 2631% | 21,16% | 1446% | 17,90% | 1494% | 13,50% | 12,76% | 12,60% | 12,70%
Jarislowsky Fraser - S 5,52 % 13,10 % 21,54 % 23,00 % 20,67 % 11,24 % 15,12 % 11,99 % 11,27 % 10,58 % 10,44 % 10,79 %
Fidelity Ciblé 16598310 $ 10,56 % 20,05 % 26,28 % 25,95 % 20,31% 13,20 % 15,20 % 13,69 % 13,29 % 12,56 %
Total® 25257667 $ 8,83 % 17,65 % 24,67 % 24,96 % 20,46 % 12,56 % 15,21 % 13,14 % 12,63 % 11,91 % 11,80 % 12,00 %
S&P /TSX 12,50 % 23,93 % 28,60 % 27,66 % 21,31 % 14,00 % 16,68 % 13,71 % 12,74 % 11,86 % 11,56 % 11,82 %
ACTIONS ACWI
BlackRock 6474959 $ 9,65 % 14,59 % 20,88 % 26,18 % 23,85 % 12,96 % 14,34 % 13,71 % 12,26 % 12,44 % 12,53 % 12,28 %
MSCI ACWI Ex-Can ($ CA) 9,68 % 14,36 % 20,57 % 26,06 % 23,72 % 12,90 % 14,42 % 13,99 % 12,47 % 12,63 % 12,67 % 12,37 %
ACTIONS MONDIALES
Fiera Capital1 6853381 S 7,45 % 8,57 % 8,31% 16,72 % 18,10 % 8,89 % 12,03 % 12,77 % 12,91 %
Mawer - S 3,21% -1,23% 0,57 % 8,96 % 12,56 % 6,22 % 8,48 % 9,35% 9,57 % 10,63 %
Schroders® 11935754 $ 6,68 % 7,84 % 9,54 % 20,15% 20,33 % 10,16 %
Total* 18789135 $ 4,77 % 2,30 % 3,38% 11,77 % 14,58 % 7,20% 9,79 % 10,61 % 10,80 % 11,32 % 11,44 % 11,71 %
MSCI Monde Net ($ CA) 9,39 % 13,61 % 20,76 % 26,41 % 24,23 % 13,70 % 15,35% 14,68 % 13,14 % 13,36 % 13,29 % 12,86 %
MSCI Monde Net (Indice Fiera) 7,87 % 14,39 % 17,59 % 24,09 % 22,94 % 12,30 % 14,96 % 14,12 % 12,66 % 12,80 % 13,17 % 12,88 %
MSCI Monde Net (Indice Caisse)5 8,63 % 14,01 % 19,18 % 25,26 % 23,60 % 13,01 % 15,17 % 14,41 % 12,91 % 13,10 % 13,26 % 12,96 %
IMMOBILIER MONDIAL
UBS' 2013140 $ 0,71% 1,43 % 2,33% -1,02 % -2,79%
IPC+4,5% 1,58 % 483% 6,44 % 6,92 % 7,85% 8,48 % 8,03% 7,65 % 7,49 % 7,38% 7,21% 7,08%
INFRASTRUCTURE MONDIALE
uBs™® 2525065 $ -1,46 % 6,34 % 8,61 % 8,62 % 9,93 %
Rendement annuel net de 7,5 % local (SCA) -0,13% 9,48 % 11,48 % 10,98 % 11,75 %
FONDS AUDADIEUX - FU851
Fonds audacieux 67275175 $ 5,87 % 9,46 % 13,00 % 16,36 % 14,68 % 8,61% 10,43 % 10,07 % 9,93% 9,78 % 9,61% 9,79%
Cible 7,76 % 14,35 % 18,01 % 20,60 % 17,48 % 10,59 % 12,10 % 11,05 % 10,34 % 10,02 % 9,77 % 9,88 %
Valeur ajoutée -1,88 % -4,89 % -5,01 % -4,24 % -2,80 % -1,98 % -1,68 % -0,99 % -0,42 % -0,24 % -0,16 % -0,09 %

Note 1 - Nouveaux mandats : Obligations vertes d'AlphaFixe (Avril 2018)/Actions mondiales de Fiera (Octobre 2018)/Investissement d'impact d'addenda (Novembre 2019)/Infrastructure mondiale d'UBS (Décembre 2021)
Immobilier mondial d'UBS (Janvier 2022)/Actions canadiennes de Fiera (Avril 2024) /Actions mondiales de Schroders (Septembre 2025)

Actions canadiennes d'Industrielle Alliance (Septembre 2025)

Note 2: Le rendement total pour les obligations inclut le fonds de GPTD Indiciel jusqu'en mars 2017.

Note 3: Le rendement total pour les actions canadiennes inclut le fonds d'lA Dividendes jusqu'en mars 2017, ainsi que le fonds GPTD faible volatilité jusqu'en mars 2024.
Note 4: Le rendement total pour les actions mondiales inclut le fonds d'Hexavest jusqu'en septembre 2018.
Note 5: Couverture pour |'effet de la devise depuis juillet 2013.

Note 6: Les rendements en infrastructure sont décalés d'un trimestre.
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VALEUR AJOUTEE ET OBJECTIF DE VALEUR AJOUTEE
FONDS AUDACIEUX FU851
AU 30 SEPTEMBRE 2025

T3 2025 AAD lan 2 ans 3ans 4 ans 5ans 6 ans 7 ans 8 ans 9 ans 10 ans
B Objectif de VA 0,22 % 0,67 % 0,89 % 0,89 % 0,89 % 0,90 % 0,92 % 0,92 % 0,91 % 0,90 % 0,89 % 0,87 %
M Valeur ajoutée -1,88 % -4,89 % -5,01 % -4,24 % -2,80 % -1,98 % -1,68 % -0,99 % -0,42 % -0,24 % -0,16 % -0,09 %
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RELATION RISQUE-RENDEMENT SUR 4 ANS AU 30 SEPTEMBRE 2025
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Rendement (%)
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FONDS EQUILIBRES (PONDERE)
Fonds audacieux et Univers PBI
(12,5 % Obligations / 12,5 % Hypotheéques / 37,5 % actions canadiennes / 27,5 % actions mondiales / 10 %
actions ACWI)
Rangs quartiles au 30 septembre 2025

I
-+ In
e e

I A
10 - S e A
L
5 | o
0
T3 AAD 1lan 2 ans 3 ans 4 ans 5ans 10 ans
5e percentile 10,21 20,03 24,80 25,74 21,77 13,51 15,75 11,62
Premier quartile 7,87 14,95 19,16 22,26 18,15 11,46 13,14 10,42
Médiane 6,62 12,65 15,31 19,07 16,65 9,81 11,73 9,53
Troisieme quartile 4,94 10,05 12,00 17,06 14,74 8,61 10,31 8,72
95e percentile 2,10 6,99 7,77 14,43 12,77 6,43 8,50 7,85
e Fonds audacieux 5,87 9,46 13,00 16,36 14,68 8,61 10,43 9,79
A Portefeuille cible 7,76 14,35 18,01 20,60 17,48 10,59 12,10 9,88
Q3 Q4 Q3 Q4 Q4 Q3 Q3 Q2
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS JANVIER 2004
FONDS AUDACIEUX
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INVESTISSEMENT DE 100 $ DEPUIS JUILLET 2012
FONDS AUDACIEUX
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REPARTITION DE L'ACTIF
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REPARTITION DE L'ACTIF PAR GESTIONNAIRE

FONDS AUDACIEUX
Cible 30-juin-25 30-sept-25
Depuis le 30 sept.
2025 Valeur marchande Répartition Valeur marchande Répartition
Obligations (IA) 6,5 % 4119929 S 6,6 % 4675733 S 7,0%
Obligations (AlphaFixe) 2,0% 1254017 $ 2,0% 1436146 $ 2,1%
Revenu fixe d'impact (Addenda) 1,5% 942312 $ 1,5% 1073156 $ 1,6%
Hypothéques commerciales (Addenda) 10,0 % 4960912 S 7,9% 5030174 $ 7,5%
Actions canadiennes (IA croissance) 12,0% - S 0,0 % 8659357 $ 12,9%
Actions canadiennes (JF) 0,0% 8166949 $ 13,0% - S 0,0%
Actions canadiennes (Fidelity) 23,0% 15555832 $ 249 % 16598310 S 24,7 %
Actions ACWI (BlackRock) 9,0% 6222435 $ 9,9 % 6474959 S 9,6 %
Actions mondiales (Mawer) 0,0 % 10501876 $ 16,8 % - S 0,0%
Actions mondiales (Fiera) 9,5% 6378917 $ 10,2 % 6853381 S 10,2 %
Actions mondiales (Schroders croissance) 16,5 % - S 0,0% 11935754 $ 17,7 %
Immobilier mondial (UBS) 5,0% 1998622 $ 32% 2013140 S 3,0%
Infrastructure mondiale (UBS) 50% 2495287 S 4,0% 2525065 S 3,8%
TOTAL 100,0 % 62597 090 $ 100,0 % 67275175 $ 100,0 %
EVOLUTION DE LA REPARTITION D'ACTIF PAR GESTIONNAIRE
2008-2025 Schroders (Act. mond.)
100 % 1A (Act. can.)
° ’ U UBS (Immo mon.)
exavest (Act int.
UBS (Infi n
90 % Blackrock (Act ACWI) {Inframop}
MB (Act amér.) Fiera (Act mon.)
80 %
70 % Hexavest (Act mon.)
ol Templeton (Act mon.) Mawer (Act mon.)
60 %
MB (Act can.) .
50 % 1A (Act div.)
Fidelity (Act can.)
40 % Fiera (Act can.)
JF (Act can.)
30 %
20 % it
5 TD (Oblig ind.) Addenda (Hypo comm.)
10% Addenda (Rew.fixe d'impact)

IA (Obligations)
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REPARTITION DE L'ACTIF PAR CLASSE D'ACTIF
FONDS AUDACIEUX

Cible 30-juin-25 30-sept-25
Depuis le 31 déc.
2022 Valeur marchande Répartition Valeur marchande Répartition
Obligations 8,5% 5373946 § 8,6 % 6111879 § 9,1%
Revenu fixe d'impact 1,5% 942312 S 1,5% 1073156 $ 1,6 %
Hypotheques commerciales 10,0 % 4960912 S 7,9% 5030174 $ 7,5%
Actions canadiennes 35,0 % 23722782 §$ 37,9% 25257667 S 37,5%
Actions ACWI 9,0% 6222435 §$ 9,9% 6474959 § 9,6 %
Actions mondiales 26,0 % 16880793 S 27,0% 18789135 S 27,9%
Immobilier mondial 5,0% 2495287 § 4,0% 2525065 $ 3,8%
Infrastructure mondiale 5,0% 1998622 §$ 3,2% 2013140 $ 3,0%
TOTAL 100,00 % 62597090 $ 100,00 % 67275175 $ 100,00 %
EVOLUTION DE L'ACTIF TOTAL EVOLUTION DE LA REPARTITION D'ACTIF
2008-2025 2008-2025
Infrastructure
80 S 100 % d
. . Immobilier
o Actions mondiales
70 $ 90 % mondial
80 % :
60 $ Actions
70 % internationales
Actions Actions ACWI
50 $ 60 % américaines
Z
S 10 $ L — 50 %
5 (]
o Actions canadiennes
30 40 %
30%
20 $
20% Hypothéques commerciales
10 S
10% Impact
Obligations
- S T T T 0%

-120-



PBI
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HISTORIQUE DU PORTEFEUILLE CIBLE PAR CLASSE D'ACTIF

FONDS AUDACIEUX
Cible
Octobre 2008 a Juin ~ Juillet 2012au30 Du 31 mars 2017 au Du 30 nov. 2019 au Depuis le 31 déc.
2012 mars 2017 29 novembre 2019 30 déc. 2021 2022

Marché monétaire 1,00 %

Obligations 24,00 % 25,00 % 12,50 % 10,50 % 8,50 %
Revenu fixe d'impact 2,00 % 1,50 %
Hypotheques commerciales 12,50 % 12,50 % 10,00 %
Actions canadiennes 37,50 % 37,50 % 37,50 % 37,50 % 35,00 %
Actions américaines 9,38 %

Actions internationales 9,38 %

Actions ACWI 18,75 % 10,00 % 10,00 % 9,00 %
Actions mondiales 18,75 % 18,75 % 27,50 % 27,50 % 26,00 %
Immobilier mondial 5,00 %
Infrastructure mondiale 5,00 %
TOTAL 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %

Note: La cible a glissé graduellement vers une cible ultime du 31 décembre 2021 au 31 décembre 2022.
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HISTORIQUE DU PORTEFEUILLE CIBLE PAR GESTIONNAIRE

FONDS AUDACIEUX
Cible
Du 30 b Du 31 dé b
Octobre 2008 a juin  Juillet 2012 au 30 Mars 2017 a mars Avril a septembre  Octobre 2018 au 29 u201|;oav::; re uzozzzc:?g re Depuis le 30
2012 mars 2017 2018 2018 novembre 2019 , septembre 2025
décembre 2022 septembre 2025

Marché monétaire 1,00% a

Obligations (IA) 24,00% 12,50 % 12,50 % 10,00 % 10,00 % 8,00 % 6,50 % 6,50 %

Obligations (GPTD Indiciel) 12,50 %

Obligations vertes (AlphaFixe) 2,50 % 2,50 % 2,50 % 2,00 % 2,00 %

Revenu fixe d'impact (Addenda) 2,00 % 1,50 % 1,50 %

Hypothéques commerciales (Addenda) 12,50 % 12,50 % 12,50 % 12,50 % 10,00 % 10,00 %

Actions canadiennes (JF) 12,50% 18,75 % 12,75 % 12,75 % 12,75 % 12,75 % 12,00 %

Actions canadiennes (IA croissance) 18,75 % 12,00 %

Actions canadiennes (Fidelity) 24,75 % 24,75 % 24,75 % 24,75 % 23,00 % 23,00 %

Actions canadiennes (MB) 12,50%

Actions canadiennes (Fiera Capital) 12,50%

Actions américaines (MB) 9,38%

Actions internationales (Hexavest) 9,38%

Actions ACWI (BlackRock) 18,75 % 10,00 % 10,00 % 10,00 % 10,00 % 9,00 % 9,00 %

Actions mondiales (Schroders croissance) 16,50 %

Actions mondiales (Templeton) 18,75%

Actions mondiales (Mawer) 17,50 % 17,50 % 17,50 % 17,50 % 16,50 %

Actions mondiales (Hexavest) 18,75 % 10,00 % 10,00 %

Actions mondiales (Fiera) 10,00 % 10,00 % 9,50 % 9,50 %

Immobilier mondial (UBS) 5,00 % 5,00 %

Infrastructure mondiale (UBS) 5,00 % 5,00 %
TOTAL 100,00% 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 % 100,00 %

Note: La cible a glissé graduellement vers une cible ultime du 31 décembre 2021 au 31 décembre 2022.
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ATTRIBUTION TROISIEME TRIMESTRE 2025

OBLIGATIONS VERTES ALPHAFIXE Alphaclee

apital

Rendement FTSE

Secteur Univers Déviation Contribution
Encaisse 0,07 % 0,00 %
Fédérales 1,28 % -19,48 % 0,05 %
Provinciales 1,58 % 1,54 % 0,00 %
Municipales 1,96 % 7,32 % 0,03 %
Sociétés 1,81 % 10,55 % 0,03 %
FTSE Canada Univers 1,51 %

FTSE Canada

Durée Univers AlphaFixe Do
Juillet 6,99 7,25 0,26
Ao(t 6,94 7,21 0,27
Septembre 7,08 7,32 0,24
Durée 0,07 %
Courbe 0,00 %
Ecart de crédit 0,05 %
Autre 0,03 %




ATTRIBUTION TROISIEME TRIMESTRE 2025

N
OBLIGATIONS INDUSTRIELLE ALLIANCE 'A& financier
Secteur Renden?ent FTSE Déviation Contribution
Univers
Encaisse 2,49 % -0,04 %
Fédérales 1,28 % -22,78 % 0,05 %
Provinciales 1,58 % -7,73 % 0,00 %
Municipales 1,96 % 7,22 % 0,03 %
Sociétés 1,81 % 20,80 % 0,06 %
FTSE Canada Univers 1,51 %

FTSE Canada

Univers Déviation
Juillet 6,99 8,09 1,10
Aolt 6,94 7,46 0,52
Septembre 7,08 6,82 -0,26
Attribution au 31 mars 2025 Contribution
Gestion de la durée 0,23
Effet de la courbe de taux -0,14

Effet des écarts de crédit et autres effets -0,06




ATTRIBUTION TROISIEME TRIMESTRE 2025

RBC Gestion mondiale d’actifs

OBLIGATIONS CORE PLUS PH&N PH&N Institutionnel

Secteur Renden?ent FISE Déviation Contribution

Univers
Encaisse 531% -0,08 %
Fédérales 1,28 % -24,00 % 0,06 %
Provinciales 1,58 % -6,66 % 0,00 %
Municipales 1,96 % -0,52 % 0,00 %
Sociétés 1,81 % 18,52 % 0,06 %
Obl. étrangeéres 0,00 % 3,65 % -0,06 %
Hypothéques 0,00 % 3,71 % -0,06 %
FTSE Canada Univers 1,51 %

FTSE Canada Univers 2Ll
Juillet 6,99 6,99 0,00
Aolt 6,94 6,93 -0,01
Septembre 7,08 6,84 -0,24
Attribution Contribution
Gestion de la durée 0,00 %
Effet de la courbe de taux 0,00 %

Effet des écarts de crédit et autres effets 0,39 %




ATTRIBUTION TROISIEME TRIMESTRE 2025 ADDENDA I

CAPITAL

INVESTISSEMENT D'IMPACT ADDENDA

Secteur FTZEniC;erEda Déviation Contribution
Encaisse 0,44 % -0,01 %
Fédérales 1,28 % -17,26 % 0,04 %
Provinciales 1,58 % -7,12 % 0,00 %
Municipales 1,96 % 7,12 % 0,03 %
Sociétés 1,81 % 14,50 % 0,04 %
Autres 0,00 % 2,25% -0,03 %
Actions privilégiées 0,00 % 0,00 % 0,00 %
FTSE Canada Univers 1,51 %

Univers Addenda Impact Déviation
Juillet 6,99 7,16 0,17
Aodt 6,94 7,10 0,16

Septembre 7,08 7,21 0,13




ATTRIBUTION TROISIEME TRIMESTRE 2025 [ —
HYPOTHEQUES COMMERCIALES ADDENDA AL +

Analyse du portefeuille Caractéristiques du portefeuille Addenda FTSE CT

Types de propriétés Nombre d'hypothéques 583 s.0.
35% 30% Rendement a I'échéance 4,42 % 2,84 %
30% 27 % 25 9%
- ° Ratio moyen d'emprunt 54,50 % s.0.
20 % 16 %
15%
10%
5% %
0%
Industrielles Edifices a Résidentielles Commerce de Autres
bureaux multilogement détail
Régions
50 %
40 % 39%
40 %
30%
20%
% %
10% 2%
0% I
Atlantique . B. Ontario Prairies Québec
Durée du portefeuille
3,0 2,7 2,7 2,8
2,5
20 19 1,9 1,8
1,5
1,0
0,5
0,0

Juillet Aot Septembre
H Addenda B FTSE Court terme



ATTRIBUTION TROISIEME TRIMESTRE 2025 &N Fidelity

ACTIONS CANADIENNES FIDELITY T
Déviations sectorielles Rendement TSX Re:i::“n: 3nt Déviation Contribution Attribution performance Contribution
Encaisse 0,0 % 1,5% 1,5% -0,2 % Sélection de titres -0,92 %
Energie 12,6 % 7,4 % 0,6 % 0,0% Répartition sectorielle -0,82 %
Matériaux de base 37,8% 38,3% -1,4 % -0,4 %
Produits industriels -1,4% 0,1% -0,7 % 0,1%
Consommation discrétionnaire 3,7% 7,7 % 2,0% -0,2 %
Consommation de base 1,6 % -4,0 % 0,0 % 0,0 %
Soins de santé 55% -0,3% 0,0%
Services financiers 10,6 % 9,1% 0,7% 0,0%
Technologie de I'information 13,2 % 10,2 % -1,1% 0,0%
Services de Communications 7,7 % 12,4 % -0,1% 0,0%
Services publics 6,9 % 7,0% -1,0% 0,1%
Immobilier 7,6 % 12,8 % -0,2% 0,0 %
Rendement total 12,5% 10,5 %

Principaux contributeurs positifs pour le trimestre

Rendement % F.idelity. ' Contribution
Poids actif
Kinross Gold 62,0 % 12% 0,5 %
Agnico Eagle Mines 44,9 % 1,5% 04 %
Canadian National Railway 1,4 % -1,8% 0,4 %
Sun Life Financial -6,8 % -1,2% 0,3%
CaGl -13,2 % -0,7 % 0,2%

Principaux contributeurs négatifs pour le trimestre

Rendement % F-idelity- ' Contribution
Poids actif
Constellation Software -23,9% 2,0% -0,7 %
Franco-Nevada 3,1% -0,9% -0,4%
TMX -7,4% 1,5% -0,3%
Fairfax -1,0% 1,7% -0,2%
Intact -14,1 % 0,6 % -0,2 %




ATTRIBUTION TROISIEME TRIMESTRE 2025 >

ACTIONS CANADIENNES FIERA FIERA
Déviations sectorielles Rendement TSX Ren;::::ent Déviation Contribution Attribution Contribution
Energie 12,6 % 0,0% -15,8 % 0,0% Sélection de titres -8,74 %
Matériaux de base 37,8% -0,8 % -13,7% -3,5% Répartition sectorielle -5,55%
Produits industriels -1,4 % -0,9 % 17,1% -2,4%
Consommation discrétionnaire 3,7% -2,5% 3,8% -0,3%
Consommation de base 1,6 % -6,8 % 11,1% -1,2%
Soins de santé 5,5% 0,0% -0,3% 0,0%
Services financiers 10,6 % 3,7% -6,1 % 0,1%
Technologie de Il'information 13,2 % -15,9% 3,7% 0,0%
Services de Communications 7,7 % 5,0% 5,4 % -0,3%
Services publics 6,9 % 0,0% -3,5% 0,2%
Immobilier 7,6 % 0,0% -1,7 % 0,1%
Rendement total 12,5% -2,7%

Principaux contributeurs positifs pour le trimestre

Rendement % Fiera % indice Contribution
Toromont Industries 26,7 % 4,3 % 0,3% 0,5%
Sun Life Financial -6,8 % 0,0% 1,2% 0,2%
Manulife Financial 0,6 % 0,0% 1,8% 0,2%
Fairfax Financial -0,9% 0,0% 1,3% 0,2%
Canadian Natural Resources 5,4 % 0,0% 2,3% 0,2%

Principaux contributeurs négatifs pour le trimestre

Rendement % Fiera % indice Contribution
Constellation Software -24,3 % 5,4 % 2,3% -1,2 %
Metro -12,3% 5,2 % 0,5 % -1,2%
Thomson Reuters -20,8 % 4,1 % 09% -1,1%
CaGl -13,3% 4,7 % 0,7 % -1,0%
Intact Financial -14,1 % 5,0% 1,3% -1,0%




ATTRIBUTION TROISIEME TRIMESTRE 2025 JARISLOWSKY FRASER

ACTIONS CANADIENNES JARISLOWSKY FRASER GESTION MONDIALE DE PLACEMENTS
Déviations sectorielles Rendement TSX Rendement JF Déviation Contribution Attribution performance Contribution
Energie 12,6 % 6,7 % -7,2% 0,0% Sélection de titres -3,06 %
Matériaux de base 37,8 % -1,8% 8,0 % 2,0% Répartition sectorielle -3,89 %
Produits industriels -1,4 % 20,9 % -5,4 % 0,7 %
Consommation discrétionnaire 3,7% 12,4 % 1,4% -0,1%
Consommation de base 1,6 % 4,6 % 3,7% -0,4 %
Soins de santé 5,5% 0,0% -0,3% 0,0%
Services financiers 10,6 % 6,9 % -5,3% 0,1%
Technologie de I'information 13,2 % 4,5% 8,7% 0,1%
Services de Communications 7,7 % 0,0 % -2,1% 0,1%
Services publics 6,9% 0,0% -3,5% 0,2%
Immobilier 7,6 % 18,8 % 2,1% -0,1%
Rendement total 12,5% 5,5 %

Principaux contributeurs positifs pour le trimestre

Rendement % JF % indice Contribution
Open Text 31,8% 4,3 % 0,3% 0,7%
Franco Nevada 38,8 % 3,2% 1,2% 0,5%
Canadian Pacific Kansas -4,0 % 0,0% 2,4 % 0,4%
Waste Connections -3,7% 0,0% 1,6 % 0,3%
Sun Life Financial -6,8 % 0,0% 1,2 % 0,3%

Principaux contributeurs négatifs pour le trimestre

Rendement % JF % indice Contribution
Canadian National Railway -6,9 % 52% 1,8% -0,7 %
Thomson Reuters -20,8 % 2,7% 0,9% -0,7%
Agnico Eagle Mines 44,9 % 0,0% 2,3% -0,7%
Barrick Mining 62,1% 0,0% 1,5% -0,6 %
Intact Financial -14,1 % 3,1% 1,3% -0,5%
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ACTIONS MONDIALES NON-COUVERT FIERA FIERA

.. . Rendement Rendement . s s PO o
Déviations sectorielles MSCl Monde Fiera Déviation Contribution Déviation Contribution
Energie 8,3% 0,0% -3,4% 0,0% Amérique du Nord -9,3% -0,1%
Matériaux de base 10,7 % 3,0% -0,3% 0,0% Pacifique -5,1% 0,0%
Produits industriels 6,8 % -5,9 % -0,3% 0,0% Japon -2,5% 0,0%
Consommation discrétionnaire 10,5 % 14,6 % 8,0% 0,1% Europe et Moyen-orient 3,7% -0,1%
Consommation de base -0,1% -1,4 % 1,2 % -0,1% Royaume-Uni 2,4 % 0,0%
Soins de santé 50% 6,5% -3,5% 0,2% Marchés émergents 10,6 % 0,4%
Services financiers 7,5 % -0,8 % 1,8 % 0,0 %
Technologie de l'information 14,5 % 17,2 % 1,5% 0,1%
Services de Communications 12,9 % 40,8 % -0,3% 0,0 % Sélection de titres -0,35%
Services publics 7,3 % 0,0% -2,6% 0,1% Répartition sectorielle 0,25 %
Immobilier 4,7 % 0,0 % -1,9% 0,1%
Rendement total 9,4% 9,2%

Principaux contributeurs positifs pour le trimestre

Rendement % Fiera % indice Contribution
Alphabet 40,8 % 7,2% 1,6 % 1,4 %
Taiwan Semiconductor 26,3 % 8,4 % 0,0% 1,3%
Oracle 31,4 % 5,0 % 0,5% 0,8 %
Autozone 17,8 % 6,0 % 0,1% 0,4%
Asml 25,0% 2,9% 0,4 % 0,4 %

Principaux contributeurs négatifs pour le trimestre

Rendement % Fiera % indice Contribution
Moodys -3,0% 6,4 % 0,1% -0,7 %
Apple 26,7 % 0,0% 4,3% -0,6 %
Carrier Global -16,6 % 2,4 % 0,1% -0,6 %
Nvidia 20,4 % 0,0% 5,5 % -0,5%
Novo Nordisk -27,5% 0,6 % 0,2% -0,5 %
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ACTIONS MONDIALES MAWER MAWER
Déviations sectorielles ;ZZ?eMn::\ZZ Re:niivn:nt Déviation Contribution Déviation Contribution
Encaisse 0,0 % -0,5 % 3,5% -0,3% Amérique du Nord -17,7 % -0,2 %
Energie 8,3% 5,3% -3,4% 0,0% Pacifique -4,3% 0,0 %
Matériaux de base 10,7 % -13,9% -2,8% 0,0 % Japon -1,8 % 0,0 %
Produits industriels 6,8 % -1,6 % 3,2% -0,1% Europe et Moyen-orient 11,4 % -0,4%
Consommation discrétionnaire 10,5 % 1,4 % 3,8% 0,0 % Royaume-Uni 1,8% 0,0 %
Consommation de base -0,1% 8,7% 3,2% -0,3% Marchés émergents 7,9 % 0,3%
Soins de santé 5,0% 4,7 % -2,2% 0,1%
Services financiers 7,5% -0,1% 4,8% -0,1%
Technologie de l'information 14,5 % 4,7 % -11,0% -0,6 % Sélection de titres -5,65 %
Services de Communications 12,9% 10,6 % 5,5 % 0,2% Répartition sectorielle -0,90 %
Services publics 7,3 % 0,0 % -2,6 % 0,1%
Immobilier 4,7 % 0,0% -1,9% 0,1%
Rendement total 9,4% 3,2%

Principaux contributeurs positifs pour le trimestre

Rendement % Mawer % indice Contribution
Alphabet 40,1 % 3,5% 1,2 % 1,2%
Medpace 66,8 % 1,4% 0,0% 0,7%
Tencent 36,5 % 2,1% 0,5% 0,7%
Taiwan Semicon 20,9 % 3,5% 1,1% 0,7%
JDE Peet's 33,1% 1,7 % 0,0 % 0,5%

Principaux contributeurs négatifs pour le trimestre

Rendement % Mawer % indice Contribution
Novo Nordisk -17,3 % 0,9 % 0,0 % -0,3%
CGl -13,1% 25% 0,0 % -0,4 %
Lululemon Athletica -26,2 % 1,1% 0,0% -0,4 %
Wolters Kluwer -16,0% 2,6 % 0,0% -0,5%
Publicis Groupe -10,2 % 3,5% 0,0% -0,5%
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IMMOBILIER MONDIAL UBS

Répartition sectorielle Paramétres clés T3 2025
Valeur nette des actifs immobiliers (Millions) (EUR) 5384
B Industrielles Niveau d'investissement 91,3%
Ratio moyen d'emprunt (%) 28,8 %
W Résidentielles Nombre de placements sous-jacents 61

multilogement

m Edifices a bureaux

m Commerce de détail

M Autres

Répartition par région

B Amérique du Nord
B Europe
B Asie-Pacifique

M Encaisse
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INFRASTRUCTURE MONDIALE UBS

Caractéristiques et stratégie du Fonds

*Nombre de fonds sous-jacents :

*Investissement dans plus de 415 actifs

*Exposition totale de plus de 450 milliards de dollars CAN

Stratégie d'investissement :

L’objectif d’investissement du Fonds responsable d’infrastructures mondiales B, SC est de batir un portefeuille d’investissements en infrastructures diversifié mondialement et de

créer de la valeur a long terme ainsi que de générer des rendements d’investissement réels importants pour les investisseurs tout en intégrant le cadre d’évaluation du risque
environnemental et social du gestionnaire de portefeuille.

*Investissements interdits :
Fonds de PPP et en particulier dans des hopitaux, écoles ou prisons. Investissements dans le secteur des eaux et de I'assainissement qui ont une incidence négative sur
I’environnement et la société; investissements dans I'énergie nucléaire et les nouvelles centrales au charbon; investissements dans I'extraction de charbon avec des mines a
déplacement de sommet; investissements dans des opérations de forage dans I’Arctique, dans les sables bitumineux et dans I'exploration et la production pétroliére et gaziére.

Répartition du portefeuille Exposition aux styles au niveau du fonds Exposition aux devises au niveau du fonds
Exposition géographique basée sur la valeur marchande (%) Exposition par styles basée sur les engagements (%) Valeur marchande par devise du fonds
Amérigue du Nord | 4?"-6 Valeur marchande Valeur marchande
Eurcpe | | 45,2 1 Devise en CAD %
APAC - 4.8 ‘ CAD 7 034 074 3.3
Reste du Monde [ 1,1 EUR 75 440 059 35,7
Unassigned | 63 | 38 b NOK 6 526 161 3.1
s-¥allie added SEK 5154 309 2-4
Exposition sectiorielle basée sur la valeur marchande (%) m Opportunistic :
. _ i NIl SErategy UsD 107 677 147 51,0
Energie et services publics | | 43.3 : Total partiel 201 831 751 95,6
Communication 282 = Liguidités et 9249 921 44
Transportc _ 14,2 autres
PPP & social | 7.0 Total 211081 672 100,0
Unassigned | 0.3

Note : Les données présentées dans le rapport datent du 30 juin 2025.



LEXIQUE

Ratio d'information

Le ratio d'information (RI) =valeur ajoutée / |'écart-type de la valeur ajoutée.

I mesure la capacité du gestionnaire a générer de la valeur en fonction du risque qu'il prend pour générer cette valeur ajoutée.

On cherche donc a avoir un Rl le plus élevé possible.

Un Rl de 1,0 correspond a un rendement "exceptionnel”, un ratio de 0,75 correspond a "trés bon" et un ratio de 0,5 correspond a "bon".
Reégle générale, un ratio supérieur a 0,2 représente une performance supérieure.

Source: Article du "CFA Institute" sur I'analyse de performance (2011)

Ecart-type

L’écart-type indique la volatilité du rendement en mesurant sa variabilité autour du rendement moyen durant une période donnée.

En général, plus I'écart-type est élevé, plus le risque est grand.

Si les rendements trimestriels ou mensuels sont constants, |'écart-type est égal a zéro. Plus ils varient I'un par rapport a I'autre, plus I'écart-type est élevé.
L’écart-type permet par conséquent de mesurer I'incertitude, qui est elle-méme une mesure de risque.

Béta
Le facteur Béta mesure le risque systématique du fonds relativement a l'indice de référence. S'il est égal a 1, il indique un risque équivalent a celui de I'indice.
Plus il est élevé, plus le risque est grand. Un facteur Béta de 1,2 indique un risque systématique du portefeuille supérieur de 20 % a celui de l'indice.

Alpha

L'alpha désigne la surperformance ou la sous-performance du portefeuille par rapport a celle de son indice de référence. Il mesure la différence entre les rendements
réalisés par un portefeuille et les rendements moyens attendus ajustés pour le risque.

Un alpha positif indique une performance du portefeuille supérieure a celle du marché.

Capture de marchés baissiers et haussiers
Cette mesure présente les résultats du portefeuille en période de hausse et de baisse des marchés. Un rendement mensuel positif pour l'indice de référence indique un
marché haussier; un rendement négatif correspond a un marché baissier.

Le ratio du rendement du porteteullle en marche haussier par rapport a celul de I'iIndice de reterence exprime la capture ou le degre de succes en periode de marche
haussier. Une capture supérieure a 100 en marché haussier indique que le portefeuille a surpassé le marché en période de hausse.

Ce méme ratio des rendements en marché baissier exprime la capture en période de marché baissier. Une capture inférieure a 100 en marché baissier indique une
protection du capital en période de recul du marché.

Erreur de calquage
Il indique la volatilité ou la dispersion des valeurs ajoutées. C’'est la mesure annualisée de I’écart-type des valeurs ajoutées mensuelles.



NOTES METHODOLOGIQUES

Les rendements figurant dans le présent rapport sont présentés avant déduction des frais, a moins d'indication contraire.
Le taux de change (S CA / $ US) utilisé dans ce rapport est celui de la fermeture des marchés a Londres (16h).
Tous les rendements et autres statistiques présentés dans le présent rapport pour des périodes supérieures a un an sont annualisés, a moins d'indication contraire.

Ratio d'information (RI) = Valeur ajoutée annualisée / Ecart-type de la valeur ajoutée.
- Il mesure la capacité du gestionnaire a générer de la valeur en fonction du risque qu'il prend pour générer cette valeur ajoutée.
- On cherche donc a avoir un Rl le plus élevé possible. Regle générale, un Rl supérieur a 0,5 correspond a une performance de premier quartile

Le rendement du portefeuille de référence (cible) de I'Industrielle Alliance est calculé sur une base quotidienne tandis que pour PBI, il est calculé sur une base mensuelle.
Méme si les rendements peuvent étre différents, ils sont considérés comme conformes selon les pratiques reconnues du calcul du rendement d’un portefeuille de
référence (cible) dans le marché.

Le rendement passé n'est pas nécessairement garant du rendement futur.

SOURCES DES DONNEES

Ce rapport a été préparé par PBI Conseillers en actuariat ltée a I'aide de données provenant de sources diverses.

PBI Conseillers en actuariat Itée ne garantit pas I'exactitude des données qui lui sont fournies par des tiers, mais prend des précautions raisonnables pour se procurer et
utiliser uniquement des renseignements fiables.

Les indices des marchés sont fournis par FTSE Canada Global Debt Capital Markets inc., TMX Group et MSCI.

FTSE Canada Global Debt Capital Markets Inc. (« FTDCM »), FTSE International Limited (« FTSE »), le groupe d’entreprises London Stock Exchange (la « Bourse ») ou TSX Inc. (« TSX ») et
conjointement avec FTDCM, FTSE et la bourse, les « concédants de licence »). Les concédants de licence ne donnent de garantie ni ne font de déclaration quelconque expressément ou
explicitement que ce soit concernant les résultats susceptibles d'étre obtenus a la suite de I'utilisation de l'indice FTSE Canada Canada (« I'Indice ») et/ou a la valeur qu'affiche & un
moment donné ledit indice, un jour particulier ou autre. Les indices sont compilés et calculés par FTDCM et tous les droits sur les valeurs et les composantes sont dévolus a FTDCM. Aucun
des concédants de licence ne serait étre responsable (par suite de négligence ou autrement) envers une personne quelconque a I'égard d'une erreur touchant les indices et aucun des

concédants de licence n'est tenu a une obligation d'aviser toute personne d'une erreur qui s'y trouve.

« TMX » est une marque de commerce de TSX Inc. et est utilisée sous licence. « FTSE ® » est est une marque de commerce des sociétés membres de FTSE International Limited que FTDCM

utilise sous licence.
Source: FTSE Canada Global Debt Capital Markets Inc.

DIVULGATION DES CONFLITS D'INTERETS

Aux fins du principe de bonne information, nous mentionnons ci-dessous les services que PBI Conseillers en actuariat Itée ou toute partie apparentée a fourni aux
entreprises dont il est question dans le présent rapport.

PBI Conseillers en actuariat Itée n'a fourni aucun service-conseil aux sociétés dont il est question dans le présent rapport.

Nous n'avons pas touché de revenu de toute autre entreprise figurant dans le présent rapport, y compris de leur société mere.



ADDENDA

CAPITAL

7 octobre 2025

Objet : Annonce de départ a la retraite - Savvas Pallaris, vice-président
directeur, Hypothéques commerciales

Chere cliente, cher client,

Nous tenons a vous informer que Savvas Pallaris, vice-président directeur, Hypotheques
commerciales, prendra sa retraite le 31 mars 2026, apres une carriere exceptionnelle de
pres de quatre décennies, dont les 12 dernieres années au sein d’Addenda.

Au cours de cette période, Savvas a joué un réle déterminant dans l’élaboration de notre
offre d’hypotheques commerciales, tout en établissant des liens solides avec les clients et
en encadrant la prochaine génération de dirigeants. Sa connaissance approfondie du
secteur, son intégrité et son engagement résolu envers |’excellence ont exercé une
influence durable sur notre organisation et les clients que nous accompagnons.

En prévision de cette transition, un plan de succession a été mis en place l’année
derniére. En janvier 2025, Adam Kot a été promu au poste de vice-président et chef,
Hypothéques commerciales. Adam a travaillé en étroite collaboration avec Savvas au fil
des ans. Son solide leadership et son expertise approfondie [’aideront a assurer la
continuité de cette fonction.

Joignez-vous a nous pour saluer la contribution exceptionnelle de Savvas au secteur de
Uinvestissement et a la réussite d’Addenda. Nous lui sommes reconnaissants pour
’héritage qu’il laisse derriére lui et demeurons assurés que notre équipe des Hypotheques
commerciales continuera a se consolider sous la direction d’Adam.

Nous vous remercions pour votre confiance soutenue et votre partenariat.

MONTREAL | TORONTO | GUELPH | REGINA
800, boul. René-Lévesque Ouest, bureau 2750, Montréal (Québec) H3B 1X9 514 287-7373 | 1 866 855-7373 addendacapital.com



+

Cordialement,

Janick Boudreau, CFA, MBA

Vice-présidente directrice, Développement des affaires et partenariat avec la
clientéle

j.boudreau@addendacapital.com

514 908-1989



Message de Fiera Capital — 8 octobre 2025

A nos clients et partenaires de confiance,

En termes de rendement relatif, le troisi€me trimestre 2025 a été la pire période de trois mois pour la
stratégie d'actions canadiennes Fiera depuis sa création il y a plus de 12 ans. Notre équipe s'engage a
fournir a nos clients et a leurs conseillers autant de transparence et de détails que nécessaire sur cette
sous-performance. Nous restons a votre disposition pour en discuter, mais dans l'intervalle, nous espérons
que les commentaires détaillés suivants vous aideront a mieux comprendre le contexte et a clarifier ce qui
s'est passé au cours du trimestre.

Mise a jour sur les marchés

Apreés la volatilité du deuxiéme trimestre, due a l'incertitude entourant la politique commerciale de Donald
Trump, le TSX a atteint un niveau record au troisi€me trimestre, cloturant pour la premiére fois au-dessus
de 30 000 points et affichant un rendement de 12,5 % pour la période. Ce chiffre se classe au troisieme
rang des meilleurs rendements trimestriels individuels du TSX au cours de la derniére décennie, les deux
premiers (T1 2019 et T2 2020) ayant été enregistrés a la suite d'importantes corrections du TSX. Le secteur
des matériaux, désormais le deuxieme plus important de I'indice, a largement contribué a cette performance
supérieure, en particulier le sous-secteur de I'or, qui a progressé de 45,2 % au cours du trimestre. Poussées,
au moins en partie, par les banques centrales mondiales qui privilégient I'or au dollar américain comme
actif de réserve, les sociétés miniéres ont représenté les deux tiers du quartile supérieur des performances
du TSX au cours du trimestre.

Si nous prenons un peu de recul et examinons les trois derniéres années, au 30 septembre, le TSX affichait
un rendement annualisé sur trois ans de 21,3 %. Cela couvre la période depuis la derniére correction
importante qui a frappé le marché boursier canadien en 2022, lorsque la hausse des taux d'intérét a
déclenché un recul généralisé des actions a multiples élevés dans un certain nombre de secteurs. Ceci est
significatif car, au cours des 40 derniéres années, le TSX n'a enregistré un rendement annualisé sur trois
ans supérieur a 20 % que pendant 33 mois sur 480, la derniére fois remontant a octobre 2007. La
conclusion principale est que ce niveau de performance du marché n'a pas été durable au cours des
derniéres décennies. Seul le temps nous le dira.

Performance

Au troisieme trimestre de 2025, la stratégie Fiera Canadian Equity a enregistré un rendement absolu
de -2,64 %, tandis que l'indice composé S&P/TSX a affiché un rendement de 12,50 %. Cette sous-
performance s'explique a la fois par la surperformance de certains segments du marché auxquels nous ne
sommes pas exposés et par la sous-performance de certains de nos titres les plus prometteurs.

Ce que nous ne détenons PAS :

Au troisiéme trimestre, les principaux moteurs de la performance du marché ont été le sous-secteur de I'or
(+45 %), le secteur de I'énergie (+11 %) ainsi que des sociétés telles que Shopify (+32 %) et Celestica
(+61 %). Au total, ceux-ci représentent plus d'un tiers de la pondération totale du marché S&P/TSX et
notre portefeuille n'y est pas exposé. Collectivement, ces quatre composantes ont contribué aux deux tiers
(7,9 % sur 12,5 %) du rendement du marché au cours du trimestre.



Notre philosophie d'investissement consiste a identifier des entreprises bien établies, de grande qualité et
a la valorisation attractive, et a les détenir a long terme. Nous ne sommes pas dogmatiques a I'égard d'un
secteur ou d'une industrie en particulier, y compris I'exploitation miniére ou l'or. Tout simplement, les
sociétés auriféres n'ont historiquement pas été de trés bons allocateurs de capitaux et n'ont pas obtenu de
résultats fondamentaux attrayants. Bien que ces sociétés aient connu des périodes de rendements
exceptionnels, elles ont historiquement sous-performé, le rendement annualisé sur 30 ans du secteur
aurifere étant d'environ 3 %, tandis que le S&P/TSX a enregistré un rendement d'environ 9 % sur la méme
période. Si nous nous concentrons sur la qualité et utilisons le rendement des capitaux propres (ROE)
comme indicateur, le ROE médian sur 5 ans pour le quartile supérieur des sociétés du TSX au troisieme
trimestre 2025 était d'environ 3,7 %. A titre de comparaison, l'indicateur équivalent pour le TSX a
généralement été d'environ 12 % et notre portefeuille s'est historiquement rapproché de 17 %.

En résumé, certaines des entreprises les plus performantes ce trimestre sont celles dont la qualité est
moindre si I'on se base sur le ROE comme indicateur de qualité. Elles ont obtenu et peuvent obtenir de
bons résultats sur une période donnée, mais a long terme, elles ne constituent pas de trés bons
investissements, ce qui explique pourquoi nous n'avons jamais investi dans ce type d'entreprises par le
passe.

Ce que nous détenons :

Au cours du trimestre, les cing sociétés qui ont le plus pesé sur la performance relative ont été Constellation
Software, CGI Inc, Thomson Reuters, Metro et Intact Financial. Outre le fait qu'elles font partie de nos
convictions les plus fortes, ces sociétés ont en commun d'étre des entreprises de grande qualité qui, aprés
des années de performances solides, sont entrées dans une période ou leur stabilité et leur résilience sont
éclipsées, aux yeux des investisseurs, par les promesses de croissance et les facteurs macroéconomiques.
Vous trouverez ci-dessous des informations spécifiques sur le contexte, la these et les développements
récents de chaque entreprise :

Constellation Software (-24,3% TAJ) est une société canadienne diversifiée spécialisée dans les
logiciels. Fondée par Mark Leonard en 1995 et cotée en bourse depuis 2006, la société propose des logiciels
et des systémes qui visent spécifiquement a résoudre un probléme pour un marché ou un secteur particulier
et qui sont généralement essentiels aux activités des clients finaux, ce qui les rend indispensables et
difficiles a remplacer. Ces entreprises sous-jacentes, connues sous le nom de sociétés de logiciels pour
marchés verticaux (VMS), sont généralement assez petites en raison de leur champ d'action restreint.
L'avantage de CSU réside dans sa capacité a acquérir un grand nombre de ces entreprises, a les intégrer
dans son activité globale et a les exploiter de maniére permanente. Parmi les exemples de VMS, on peut
citer les solutions logicielles pour la gestion de bibliothéques, I'exploitation de marinas ou de chantiers
navals, ou encore les flux d'informations dans le domaine des soins de santé. La culture de CSU ne repose
pas simplement sur les acquisitions, mais sur les bonnes acquisitions : des entreprises rentables et en
croissance, avec une clientéle diversifiée et des revenus stables (en d'autres termes, des logiciels intégrés
dans les flux de travail des clients). Une fois acquises, la mentalité opérationnelle est de les conserver pour
toujours. On pourrait la décrire comme une société de capital-investissement sans la menace d'une
monétisation forcée a une date butoir. Pourquoi est-ce important ? Lorsque votre horizon opérationnel est
de 20 ans ou plus (et non de 5 ans), la maniére dont vous investissez - non seulement dans le produit,
mais aussi dans les employés et I'expérience client, entre autres - change. Cette mentalité culturelle et
cette structure opérationnelle ont été initiées par Mark Leonard, PDG, mais au fil des ans, elles ont été
développées et diffusées a tous les groupes opérationnels et sous-opérationnels, qui fonctionnent de
maniére indépendante sous leur propre nom et leur propre marque, tout en suivant la philosophie
opérationnelle de Constellation Software.



Avec CSU et les six principaux groupes opérationnels au sommet, les centaines de petites entreprises
situées en dessous forment les « racines de I'arbre », qui créent une structure diversifiée et stable. Le titre
a enregistré la pire performance du TSX au cours du trimestre en raison du ralentissement des activités de
fusion-acquisition et des inquiétudes concernant l'impact potentiel de I'TA sur l'activité principale de CSU,
suivi de 'annonce de la démission du fondateur et président Mark Leonard pour raisons de santé.

Afin de comprendre la menace que représente I'IA pour CSU, nous nous sommes poseé trois questions clés :

1) L'TIA peut-elle remplacer les VMS ? Bien qu'il soit impossible de prédire I'avenir du
développement de I'IA, les aspects de personnalisation et de dépannage des
entreprises VMS seront difficiles a reproduire.

2) Les clients souhaitent-ils que I'IA remplace le VMS ? CSU compte des entreprises de
VMS dans une grande variété de zones géographiques et de secteurs d'activité. Bon
nombre de ces entreprises se distinguent par leur personnalisation et leur assistance
continue, tout en fournissant a leurs clients une infrastructure informatique essentielle
a leur mission. La maniére dont I'IA s'intégrera dans ce processus (si elle s'y intégre)
est inconnue et pourrait s'avérer longue et compliquée.

3) Les leaders de I'IA veulent-ils bouleverser les industries VMS ? Les domaines
généralement les premiers touchés par une perturbation technologique sont les
industries/secteurs qui ont le plus grand marché potentiel et donc le plus d'opportunités
financieres pour un nouvel entrant. Compte tenu de la nature niche des industries VMS, il
est probable qu'il existe des cibles plus importantes dans un avenir immédiat. Seul le temps
nous le dira.

L'un des principaux risques pour CSU est qu'une grande entreprise technologique utilise I'IA dans le cadre
de son logiciel de planification des ressources d'entreprise afin de cibler davantage de secteurs et de
concurrencer VMS. Bien que cela soit possible, les gens sont intrinséquement réfractaires au changement
et la tendance a I'adoption (si elle existe) sera donc probablement plus lente que le rythme de I'innovation
technologique elle-méme. L'une des principales opportunités pour CSU est d'exploiter les données et les
connaissances dont elle dispose sur ses clients afin d'utiliser I'TA pour élargir les personnalisations et les
outils mis a la disposition de ses clients. Sa solide situation financiére, avec un flux de trésorerie disponible
important et aucune dette, lui permet d'investir et de s'adapter en fonction des besoins de ses clients. Bien
que le départ de Mark Leonard se fasse sentir, celui-ci ne dirigeait plus les opérations quotidiennes depuis
de nombreuses années et, surtout, la culture qu'il a instaurée est une culture dans laquelle les responsables
des groupes opérationnels disposent de I'autonomie et de la latitude nécessaires pour gérer leurs activités
tout en adhérant a la culture et a I'éthique globales de I'entreprise. Au cours des derniéres années, notre
équipe a noué des relations avec d'autres dirigeants. Nous ne pouvons pas prédire I'impact, le rythme ou
l'orientation des bouleversements liés a I'TA. Nous continuons a nous concentrer sur I'évaluation et la
compréhension de l'impact potentiel sur les différentes entreprises dans lesquelles nous investissons, y
compris CSU. A la suite de notre analyse, notre conviction quant a la qualité des activités de Constellation
Software reste intacte. Le modéle commercial de Constellation s'appuie sur un flux de trésorerie disponible
important et I'absence de dette lui confére une position solide pour investir et s'adapter au changement.
Nous ne cherchons pas a prédire I'avenir, mais nous nous appuyons plutét sur I'histoire, les antécédents et
la culture de CSU pour nous guider dans nos prévisions. Nous continuons d'apprécier cette entreprise et
de soutenir son équipe de direction.



CGI Inc. (-13,2% TAJ) fournit des services informatiques, notamment des services de conseil aux
entreprises, d'intégration de systemes, d'externalisation informatique, d'applications, de processus métier
et d'infrastructure. La société est présente dans les secteurs de la santé, des sciences de la vie, de
I'assurance, de l'industrie manufacturiére, du pétrole et du gaz, et des communications a I'échelle mondiale.
CGI se distingue de ses concurrents par son modeéle décentralisé et sa forte présence locale sur les marchés
ou elle opére. De plus, les services essentiels qu'elle fournit a ses clients lui ont permis de générer des flux
de trésorerie disponibles solides et réguliers dans différents environnements économiques. Le cours de
I'action de la société est sous pression depuis le début de I'année en raison de l'incertitude commerciale et
tarifaire qui affecte les dépenses des entreprises, ainsi que de l'initiative de réduction des colts (DOGE)
annoncée par le gouvernement américain, qui vise certains contrats de conseil ou basés sur des projets.
Bien que le gouvernement américain soit un client de CGI, il ne représente pas une part trés importante
du chiffre d'affaires total et, surtout, la plupart de ces activités sont liées au systeme de planification des
ressources d'entreprise (ERP) de la société, appelé Momentum, qui est I'un des deux systéemes ERP
approuvés par le gouvernement fédéral américain. De plus, CGI poursuit ses discussions avec le
gouvernement américain sur la maniére dont elle peut I'aider a développer I'automatisation et de nouveaux
systemes afin de réaliser ces économies. En tant que société de conseil en informatique, CGI considére I'TA
comme un outil supplémentaire permettant a ses clients et a elle-méme d'étre plus efficaces et performants.
La société a développé a l'interne des systemes d'IA pour faciliter certains de ses propres processus, tels
que les appels d'offres et la gestion des clients, tout en tirant parti de cette technologie pour aider ses
clients a développer des outils qui leur permettent d'améliorer leur efficacité et leur performance. Les
capacités d'IA ont été intégrées dans plus de 40 % de ses plateformes propriétaires. De plus, I'expertise
de I'entreprise en matiere d'IA et sa gouvernance centrée sur le client dans le cadre de ses activités de
conseil la distinguent par sa capacité a aider ses clients non seulement a mettre en ceuvre I'IA, mais aussi
a intégrer correctement leurs données propriétaires dans des systémes basés sur I'TA. Nous continuons
d'apprécier I'entreprise et de soutenir son équipe de direction.

Metro (-12,3% TAJ) distribue des produits alimentaires et pharmaceutiques par l'intermédiaire d'un
vaste réseau d'épiceries et de pharmacies au Québec et en Ontario. La société bénéficie de la structure
naturellement attrayante du secteur canadien de l'alimentation, d'un fort pouvoir de fixation des prix et
d'une équipe de direction de premier plan qui a fait ses preuves en matiere d'efficacité et d'excellence
opérationnelle. Malgré un environnement incertain, la société a enregistré jusqu'a présent une forte
croissance de ses bénéfices et a été peu affectée par les droits de douane et les contre-mesures tarifaires,
une grande partie de ses produits alimentaires étant achetés sur le marché intérieur. Metro cultive une
culture de « professionnels de I'alimentation » et est réputée pour sa discipline opérationnelle rigoureuse
et son controle des colits. L'entreprise a toujours fait preuve de prudence et de rationalité dans I'utilisation
de ses capitaux, évitant les décisions a court terme et se concentrant sur la création de valeur a long terme
et sur la maniére de servir au mieux ses clients. A la fin de I'année derniére, 'entreprise a achevé un projet
de modernisation de son infrastructure logistique qui a duré sept ans et qui comprenait la construction de
nouveaux centres de distribution automatisés pour les produits frais et surgelés au Québec et en Ontario.
Au cours du trimestre, I'un des centres de distribution de I'Ontario a d{ cesser temporairement ses activités
en raison d'un probléeme de réfrigération, mais l'entreprise a pu mettre rapidement en ceuvre son plan
d'urgence afin de maintenir les rayons approvisionnés et d'atténuer l'impact de cette perturbation. Du c6té
de la demande, la concurrence s'est intensifiée, car certaines marques a escompte relativement plus
importantes de leurs concurrents ont vu leur fréquentation augmenter grace a des Canadiens soucieux des
prix. Metro s'efforce de surmonter les difficultés liées a I'amélioration de sa chaine d'approvisionnement (il
est courant de rencontrer quelques obstacles sur la voie de I'optimisation aprés un cycle d'investissement
aussi important) et se concentre sur 'ouverture de magasins dans des villes plus petites et la conversion
de magasins plus conventionnels en magasins a escompte afin de continuer a répondre aux attentes de
ses clients et de ses actionnaires. Nous continuons d'apprécier I'entreprise et de soutenir son équipe de
direction.



Thomson Reuters (-20,8% TAJ) est I'un des principaux fournisseurs de solutions logicielles basées sur
I'information. Il dispose d'outils numériques de pointe pour aider les professionnels des domaines juridique,
fiscal, comptable et de la conformité. La société présente un bilan solide, un pouvoir de fixation des prix
constant et un profil résilient grace aux produits et services essentiels qu'elle fournit a ses clients. Ces
derniéres années, Thomson Reuters a été confronté a des questions concernant la maniére dont la société
allait faire face aux perturbations potentielles liées au développement de I'TA. La société a su évoluer de
maniere proactive pour répondre aux exigences d'un marché en mutation et a investi de maniére
significative dans ses capacités d'IA générative par le biais d'acquisitions stratégiques, notamment Casetext
en 2023, et d'initiatives organiques, telles que I'amélioration de Westlaw. Bien que le secteur juridique voie
apparaitre de nombreux nouveaux outils d'assistance juridique basés sur I'TA, pour Thomson Reuters, le
véritable avantage concurrentiel réside dans son contenu. Grace a son produit Westlaw, la société dispose
d'une base de données exclusive contenant des milliers de précédents jurisprudentiels et de décisions de
justice, qui est mise a jour en permanence. Alors que ses concurrents se concentrent sur |'efficacité des
flux de travail pour les avocats et les parajuristes, TRI propose une solution entierement intégrée qui
combine ses données et son contenu exclusifs avec des outils et une automatisation des flux de travail
basés sur I'IA agentielle. Méme si le niveau de concurrence devrait rester élevé, car la vitesse des progres
technologiques dépasse I'adoption par les clients et les mises a jour réglementaires, nous pensons que
I'entreprise va continuer sur sa lancée en matiére d'innovation et de vision avant-gardiste. Nous continuons
d'apprécier l'activité et de soutenir I'équipe de direction.

Intact Financial (-14,1% TADJ) est le plus grand assureur IARD (assurance de biens et de risques divers)
au Canada, avec des avantages d'échelle importants renforcés par les acquisitions réalisées ces dernieres
années. En tant que plus grand acteur du secteur IARD au Canada, Intact bénéficie d'avantages d'échelle
importants, notamment de vastes quantités de données qu'il utilise pour fixer les prix de ses clients, ainsi
que d'une solide expérience en matiére de souscription et de discipline d'investissement. Cette envergure
lui a permis de gérer extrémement bien le contexte actuel et de maintenir une croissance organique dans
toutes ses gammes de produits. Apres avoir figuré parmi les cing actions les plus performantes du secteur
financier au cours des six premiers mois de I'année, elle a été la société la moins performante du secteur
au troisieme trimestre, la plupart des assureurs ayant sous-performé par rapport aux banques au cours de
cette période. Malgré la sous-performance du cours de I'action, la société a continué d'enregistrer une
croissance dans ses gammes de produits destinés aux particuliers et aux entreprises, avec un rendement
des capitaux propres toujours élevé et des marges solides. Compte tenu de l'avantage dont bénéficie la
société en termes de données et d'échelle, l'intégration de I'IA s'est imposée comme une évolution naturelle,
la société cherchant a améliorer encore sa tarification et sa sélection des risques, en particulier dans le
domaine de I'assurance commerciale et spécialisée. Plus largement, Intact a investi dans le recrutement de
spécialistes en IA afin de tirer parti de cette technologie dans la gestion des sinistres et I'ensemble du
parcours client. Nous continuons d'apprécier I'activité et de soutenir I'équipe de direction.

Transactions importantes
Au cours du trimestre, nous n'avons ni initié, ni fermé de positions.
Les ajustements marginaux apportés a la pondération du portefeuille ont consisté a renforcer nos positions

dans Constellation Software, CN Rail, CGI, Quebecor, Restaurant Brands et Telus, et a réduire nos positions
dans Dollarama, TMX Group et Thomson Reuters.



Perspectives

Notre objectif est trés simple : générer des profits pour nos clients et préserver leur capital. Dans cette
optique, nous continuons a nous concentrer sur l'identification, la recherche et l'investissement dans des
entreprises de grande qualité et présentant une valorisation attractive. Bien que des changements de
portefeuille soient toujours a I'étude et que des ajustements marginaux soient effectués, nous n'avons
apporté aucune modification importante au cours des neuf derniers mois et nous estimons que notre
portefeuille est d'une qualité inégalée et qu'il continuera d'offrir a nos clients une préservation du capital
supérieure a l'avenir.

Merci et n'hésitez pas a nous faire part de vos questions.

L'équipe Actions canadiennes a grande capitalisation de Fiera





