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Commentaires du gestionnaire pour le 3° trimestre 2025

Les marchés ont fait preuve d’une appétence accrue pour le risque de juillet a septembre par rapport a
avril, avec des rebonds robustes des prix au sein du spectre de la qualité. Le marché des préts a continué
d’afficher un déséquilibre entre I'offre et la demande, donnant lieu a des prix élevés et permettant aux
sociétés de refinancer leurs préts moyennant des coupons moins élevés.

Les effets des tarifs douaniers ont été en grande partie concentrés dans des industries spécifiques,
comme celles des matériaux de construction, des produits chimiques, de la consommation
discrétionnaire et des automobiles.

Pour le semestre clos le 30 septembre 2025, les placements a notation plus basse du Fonds ont en
général dégagé un rendement supérieur, avec une certaine appréciation du prix et un portage élevé (le
rendement généré par la détention d’un actif financier). La forte conviction du gestionnaire du Fonds
envers une analyse des parameétres fondamentaux a donné lieu a une absence de vente dans un
contexte de faiblesse du marché parallelement aux annonces sur les tarifs douaniers américains. Cette
conviction a contribué au rendement.

Les contributeurs individuels comprennent une obligation structurée adossée a des préts de Benefit
Street Partners 2015-6BR ER (20/04/2038) en raison de son coupon élevé et d’une plus grande
pondération dans le portefeuille. Le prét a terme d’Asurion LLC B-12 (19/09/2030) et le prét a terme de
Spirit AeroSystems Holdings Inc. B (15/01/2027) se sont tous deux bien comportés en raison de leur
coupon élevé et de I'appréciation de leur prix.

Des vagues de refinancement ont resserré les écarts de préts, ce qui a nui au rendement. Un des
placements du Fonds a subi un important repli de sa valeur et a déposé son bilan, ce qui a aussi été
défavorable, tout comme les demandes élevées en trésorerie des flux sortants. Les titres individuels
ayant nui aux résultats comprennent un prét a terme de First Brands Group B-1 (30/03/2027) et un prét
a terme de First Brands Group B-2 (30/03/2027) en raison de défaillances et d’une baisse du prix.

Les nouvelles positions comprennent Bausch + Lomb Corporation, Foley Products Company et Alera
Group, Inc.

Les positions bonifiées comprennent Spirit AeroSystems Holdings Inc. et Ardonagh Group Holdings Ltd.

Les positions réduites comprennent Amneal Pharmaceuticals Inc. et McAfee Corp.
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Les positions liquidées comprennent une obligation structurée adossée a des préts (CLO) d’AGL Credit
Management LLC. Cette position a été vendue pour servir de source de liquidités et réduire I’exposition
aux CLO.

La plupart des segments du marché mondial des titres a revenu fixe ont généré des rendements positifs
en raison de I'apaisement des tensions commerciales et des attentes en hausse de baisses de taux
d’intérét par la Réserve fédérale américaine (la Fed). La Fed a maintenu les taux d’intérét inchangés en
juillet, mais les a abaissés en septembre lorsque les données sur le marché de I’'emploi se sont affaiblies.
Les préoccupations entourant la capacité de la Fed a maintenir une indépendance compléte se sont
intensifiées en raison de I'escalade d’une bataille juridique relativement a la tentative de
I"administration Trump de congédier la gouverneure de la Fed, Lisa Cook. Le taux des bons du Trésor
ameéricain a 10 ans est resté relativement stable, alors que I'appétence pour le risque est demeurée
robuste lorsque les écarts de crédit des titres de qualité investissement et a rendement élevé se sont
resserrés. Les actifs risqués ont été soutenus par la baisse de taux d’intérét de septembre, une forte
croissance des bénéfices des sociétés et des investissements dans I'intelligence artificielle.

Le gestionnaire du Fonds est d’avis que I'’économie américaine sera soutenue par les récentes
négociations tarifaires, un consommateur a revenu moyen a élevé en bonne posture et la stabilité des
paramétres fondamentaux des entreprises. La croissance américaine semble légérement s’améliorer. A
I'extérieur des E.-U., le revirement des dynamiques commerciales continue de toucher I'économie
mondiale. En Europe, la politique de I'« Amérique d’abord » et le manque d’assurances en matiére de
sécurité par les E.-U. pourraient pousser les dirigeants de la zone euro a se réengager envers une
politique budgétaire plus expansionniste et des emprunts massifs aux fins des infrastructures de
sécurité. Il semble que la croissance chinoise devrait se maintenir aux niveaux actuels, soutenue par des
mesures politiques additionnelles.

Le gestionnaire du Fonds s’attend a ce que I'inflation américaine demeure au-dela de la cible de 2 % de
la Fed. A court terme, les prix pourraient temporairement augmenter 3 mesure que les sociétés
transférent les augmentations de co(ts liées aux tarifs douaniers. En I'absence d’un choc important sur
I’économie, la croissance devrait demeurer positive. La Fed pourrait laisser I'inflation se maintenir a plus
de 2 % afin d’empécher un trop grand affaiblissement du marché de I'emploi.

Le gestionnaire du Fonds est d’avis que les facteurs structuraux économiques et démographiques pesant
sur le déficit budgétaire américain constituent des risques clés. Les colits du service de la dette ont
progressé de maniére importante alors que les taux d’intérét ont augmenté et que I'ensemble du
fardeau de la dette s’est élargi. Aux E.-U., les négociations budgétaires se poursuivent, mais les deux
cOtés semblent s’étre campés sur leur position, entrainant une paralysie fédérale partielle.
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L'indice de santé du crédit du Fonds au sein des titres de sociétés de qualité investissement et a
rendement élevé laisse entendre que les défaillances et que les pertes seront conformes aux moyennes
historiques. Les paramétres fondamentaux du crédit semblent toujours robustes, et le contexte
technique a contribué a resserrer les écarts et les primes de risque.

Le gestionnaire du Fonds est d’avis que la valeur a long terme est revenue sur les marchés des titres a
revenu fixe, avec une combinaison d’escompte par rapport a la valeur nominale et de taux favorables. La
forte demande devrait soutenir les marchés obligataires. Compte tenu des écarts de crédit serrés, le
Fonds conserve une exposition diversifiée au crédit sur les marchés des titres a revenu fixe. Le
gestionnaire du Fonds tient compte de la croissance du déficit américain, de I'indépendance de la Fed,
des tarifs douaniers et du risque géopolitique, puisque chacun de ces facteurs pourrait pousser la
volatilité du marché a la hausse et créer des occasions d’achat additionnelles relatives au crédit, aux
taux d’intérét et aux devises.

Rendement du Fonds et de I'indice de référence, au

30 septembre 2025 10 ans
Fonds IA Clarington Loomis de revenu a taux variable, 0,6 % 3,1% 1,4 % 1,6 %
série A

Indice Morningstar LSTA US Leveraged Loan (couvert en 5,4% 8,8% 6,3% 4,8%
$CA)

Les catégories d’actifs a revenu fixe non traditionnels peuvent comporter un risque plus élevé, mais
génerent habituellement de meilleurs rendements que les catégories d’actifs a revenu fixe traditionnels.
Le taux de rendement d’un fonds commun de placement fait référence au revenu que rapportent les
titres que le Fonds détient dans son portefeuille et il ne représente pas le rendement du placement ou
le niveau de revenu qu’il verse.

Pour les définitions de termes techniques figurant aux présentes, veuillez visiter
iaclarington.com/fr/compliance-regulatory/glossaire ou communiquer avec votre conseiller en

placement.
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Le 4 septembre 2024, le sous-conseiller du Fonds a été changé. Ce changement pourrait avoir eu une
incidence sur la performance du Fonds. Le Fonds était auparavant le Fonds IA Clarington de revenu a
taux variable. Le changement de nom est entré en vigueur le 16 juin 2025.

La comparaison des données sur le rendement a pour but d’illustrer le rendement historique du Fonds
par rapport au rendement historique d’indices du marché les plus souvent cités. Il pourrait y avoir
d’importantes différences entre le Fonds et les indices mentionnés qui pourraient se répercuter sur leur
rendement respectif. L'indice de référence du Fonds est I'indice Morningstar LSTA US Leveraged Loan

(S CA), qui est congu pour refléter I'univers des possibilités de placement dans le marché des préts a
effet de levier libellés en dollars américains. L’exposition géographique et sectorielle, et I'exposition a la
qualité du crédit du Fonds peuvent varier par rapport a l'indice de référence. Le Fonds peut faire des
placements dans des obligations a rendement élevé et dans des obligations d’Etat, ce qui n’est pas le cas
pour l'indice de référence. Le Fonds vise a couvrir totalement et en tout temps son exposition aux titres
du portefeuille libellés en devises étrangeres en vue de supprimer tout risque de fluctuation des taux de
change. En conséquence, les indices américains indiqués dans ces commentaires sont exprimés dans
leur devise d’origine, a savoir le dollar américain, afin de représenter le rendement des titres en
portefeuille plutét que le rendement de la devise. Le Fonds peut détenir des liquidités, ce qui n’est pas
le cas pour l'indice de référence. Il n’est pas possible de faire un placement directement dans un indice
du marché. La comparaison au chapitre du rendement est présentée a des fins d’illustration seulement
et elle n’est pas une indication du rendement futur.

Les taux de rendement des fonds communs de placement indiqués comprennent les changements dans
la valeur par part ou par action et le réinvestissement de tous les dividendes ou distributions et ne
tiennent pas compte des frais de vente, de rachat, de distribution ou autres frais facultatifs ou impots
sur le revenu payables par tout détenteur de titres et qui auraient réduit les rendements. Les
rendements correspondent aux rendements totaux composés annuels historiques.

Les informations fournies ne doivent pas étre utilisées sans avoir obtenu au préalable des conseils
juridiques, fiscaux et en placement de la part d’'un professionnel agréé. Les déclarations du gestionnaire
de portefeuille ou du sous-conseiller en valeurs représentent leur opinion professionnelle et ne reflétent
pas nécessairement le point de vue d’iA Clarington. Les titres spécifiques présentés ne le sont qu’a titre
d’illustration et ne doivent pas étre considérés comme une recommandation d’achat ou de vente. Les
fonds communs de placement peuvent vendre ou acheter des titres a tout moment, et la valeur des
titres détenus en portefeuille peut augmenter ou diminuer. Les rendements de placement passés
peuvent ne pas se répéter. A moins d’avis contraire, la source des données citée provient du
gestionnaire de portefeuille. Les énoncés faits dans ces commentaires a I’égard du futur présentent les
points de vue actuels du gestionnaire de portefeuille concernant des faits futurs. Les événements futurs
réels pourraient différer.
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Des commissions, des commissions de suivi, des frais et des charges de gestion, des frais et des charges
de courtage peuvent étre exigés pour les placements dans des fonds communs de placement, y compris
les placements effectués dans des séries de titres négociés en Bourse des fonds communs de placement.
Les renseignements présentés peuvent ne pas englober tous les risques associés aux fonds communs de
placement. Veuillez lire le prospectus avant d’investir. Les fonds communs de placement ne sont pas
garantis leur valeur change fréquemment et le rendement passé peut ne pas se reproduire.

Tous les produits qui ne sont pas offerts par I'Industrielle Alliance, Assurance et services financiers inc.
et qui sont présentés dans ce document sont la propriété de la société correspondante et sont
commercialisés par cette derniere, et ils ne sont utilisés ici qu’a titre d’illustration seulement.

Les Fonds iA Clarington sont gérés par Placements IA Clarington inc. iA Clarington, le logo d’iA
Clarington, iA Gestion de patrimoine et le logo d’IA Gestion de patrimoine et iA Gestion mondiale
d’actifs et le logo d’'IA Gestion mondiale d’actifs sont des marques de commerce, utilisées sous licence,
de I'Industrielle Alliance, Assurance et services financiers inc. iA Gestion mondiale d’actifs inc. (IAGMA)
est une filiale d’Industrielle Alliance, Gestion de placements inc. (iIAGP).
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