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Commentaires du gestionnaire pour le 3° trimestre 2025

La fin de la période a été marquée par un apaisement des tensions commerciales et la résilience de
I’économie mondiale, mais il y a eu des préoccupations au sujet de I'inflation américaine et une perte
d’indépendance et de crédibilité au sein de la Réserve fédérale américaine (la Fed).

La signature d’ententes commerciales entre les E.-U. et des partenaires clés a apaisé 'incertitude et fait
en sorte de rendre le contexte des affaires davantage prévisible. Cela dit, les tarifs douaniers ont compté
pour 10 % du total des importations en date du mois d’ao(t, et il est attendu que ce pourcentage
augmente.

La « Grande et magnifique loi » (GML) a été signée. Son effet net sera de stimuler I’'économie américaine
a court terme, mais I'incidence combinée des revenus tirés des tarifs douaniers et de la GML ne modifie
pas de maniere importante la trajectoire budgétaire américaine.

L’économie américaine a affiché une croissance et la consommation a rebondi, grace a des ménages
plus prosperes et un effet de richesse positif. Les investissements non résidentiels sont également
demeurés solides, particulierement dans I'intelligence artificielle.

La création d’emploi a ralenti de maniére importante, mais est demeurée positive. Les mises a pied ont
été limitées, mais les embauches ont également été modérées. Cela pourrait étre le résultat d’une
immigration moins importante.

L'inflation s’est maintenue a environ 3 % sur 12 mois, et les tarifs douaniers ont commencé a toucher les
prix a la consommation. La Fed a abaissé son taux d’intérét de référence de 25 points de base (pdb),
d’autres baisses étant attendues d’ici la fin de I'année.

L’économie canadienne s’est contractée au deuxiéme trimestre, mais a affiché une Iégere croissance au
troisieme. Alors que les dépenses de consommation sont demeurées résilientes, les exportations et les
investissements ont été en baisse, et le marché de I'emploi s’est affaibli. L’'inflation globale s’est établie
légérement sous la cible de 2 %, mais I'inflation de base est demeurée entre 2 % et 3 %. La Banque du
Canada a abaissé son taux d’intérét directeur de 25 pdb en septembre.

Le gouvernement Carney a dévoilé sa liste initiale de projets d’édification de la nation, comprenant des
projets dont le processus d’approbation est déja bien avancé. Les principaux themes ont été la
diversification des exportations, la domination énergétique et les minéraux critiques. Les dépenses
budgétaires devraient fortement augmenter en raison de dépenses plus élevées en défense.
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L’économie américaine a progressé de maniere modeste au troisieme trimestre, I'inflation se
maintenant a environ 2 %. La Banque centrale européenne a maintenu ses taux d’intérét inchangés, et
les marchés ne se sont pas attendus a d’autres baisses. Des risques budgétaires ont émergé en France et
au R.-U., alors que les deux pays ont d{i consolider leurs positions budgétaires, mais ont été confrontés a
une opposition politique.

Pour le semestre clos le 30 septembre 2025, les contributeurs individuels au rendement du Fonds
comprennent le Fonds IA Clarington Loomis d’obligations mondiales multisectorielles, le Fonds PIMCO
Monthly Income et le Fonds IA Clarington stratégique d’obligations de sociétés, qui ont tous surpassé
leur indice de référence respectif.

Les titres individuels ayant nui au rendement du Fonds comprennent le FINB BMO obligations fédérales
a long terme et le Mandat d’obligations de base IA Gestion de patrimoine.

Le gestionnaire du Fonds a légérement diminué la duration (sensibilité aux taux d’intérét) du Fonds en
réduisant sa position dans des obligations a échéance éloignée et en augmentant sa répartition en
trésorerie.

Le Fonds s’est tourné vers une position en titres a revenu fixe largement neutres a I'échelle mondiale,
avec un penchant pour des obligations américaines. Les taux aux E.-U. sont restés beaucoup plus élevés
gu’en Europe ou au Japon. Alors que les obligations souveraines offrent des avantages de diversification
et une possible couverture contre la volatilité, le gestionnaire du Fonds est d’avis que le profil
risque/rendement continue d’étre mis au défi dans le contexte actuel.

Le Fonds a adopté une exposition sous-pondérée dans le dollar américain en raison de I'assouplissement
de la politique de la Fed, la pression politique exercée sur I'indépendance de la banque centrale et le
déficit persistant du compte courant.

Le Fonds est structurellement positionné envers une duration plus courte (principalement au Canada)
avec une exposition surpondérée aux titres a revenu fixe américains et une exposition surpondérée en
obligations de sociétés. Toutefois, la répartition tactique de I'actif du Fonds a entrainé une légere
réduction de I'importance de ces biais au moyen de positions acheteur dans des obligations fédérales a
long terme au Canada, et une légére sous-pondération dans des fonds sous-jacents ayant une plus
grande exposition au crédit.
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Rendement du Fonds et de I'indice de référence, au Depuis son

30 septembre 2025 lancement
(juill. 2020)

Fonds IA Gestion de patrimoine d’obligations de base, 2,5% 4,4 % 0,2 %

série B

25 % indice Bloomberg U.S. Aggregate Bond (couvert 2,5% 4,4 % -0,4 %

en $ CA)%, 75 % indice obligataire universel FTSE

Canada

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. Pour les définitions
des termes techniques figurant dans les présentes, veuillez visiter iaclarington.com/fr/compliance-

regulatory/glossaire ou communiquer avec votre conseiller en placement.

1Source : Bloomberg L.P.

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 est composé a 25 % de I'indice Bloomberg U.S. Aggregate Bond (couvert en $ CA) et a 75 % de I'indice
obligataire universel FTSE Canada. L’indice de référence mixte est présenté afin de donner une représentation plus
réaliste des catégories d’actif dans lesquelles le Fonds fait des placements en général. Lindice Bloomberg U.S.
Aggregate Bond (couvert en $ CA) est un indice de référence élargi qui mesure le marché des obligations de qualité
investissement, libellées en $ US, 3 taux fixe et imposable. Ces derniéres comprennent les bons du Trésor, les titres
liés au gouvernement et de sociétés, les titres adossés a des créances hypothécaires, les titres adossés a des actifs
et les titres garantis adossés a des créances hypothécaires. L'indice obligataire universel FTSE Canada est composé
d’obligations canadiennes de catégorie investissement, et ses caractéristiques de duration des portefeuilles sont
considérablement différentes. L'indice obligataire universel FTSE Canada est composé d’une sélection largement
diversifiée d’obligations de qualité investissement du gouvernement du Canada, provinciales, de sociétés et
municipales émises a l'intérieur du Canada. Les placements du Fonds dans des titres a revenu fixe peuvent
comporter des expositions sectorielles, une qualité du crédit et une sensibilité aux taux d’intérét différentes que
celles de I'indice de référence. Le Fonds peut étre exposé au risque lié aux devises, alors que l'indice de référence
ne I'est pas. Le Fonds peut détenir des liquidités, ce qui n’est pas le cas pour I'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 imp6ts sur le revenu payables par tout
détenteur de titres et qui auraient réduit les rendements. Les rendements correspondent aux rendements totaux
composés annuels historiques.

°
, A A’ Clarington~
7 Investments INVESTED IN YOU.


https://iaclarington.com/fr/compliance-regulatory/glossaire
https://iaclarington.com/fr/compliance-regulatory/glossaire

Mandat d’obligations améliorées IA Gestion de

patrimoine

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.

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.

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. (iAGP).
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