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LAM

CROISSANCE RESPONSABLE

Gestion d’actifs Lester Inc. (" LAM ") a lancé une stratégie d'actions canadiennes toutes capitalisations gérée activement pour ses comptes discrétionnaires en juillet 2006 et
a créé une version en gestion commune par le biais du Fonds d'actions canadiennes LAM (le " Fonds ") en janvier 2012. L'objectif de la stratégie est de se distinguer de
I'indice composé S&P/TSX et d'obtenir des rendements supérieurs a ceux du marché avec un risque moindre, mesuré par une faible corrélation avec le marché, une faible
exposition cyclique et une meilleure diversification sectorielle. Le portefeuille est investi dans 30 a 40 sociétés canadiennes cotées a petite, moyenne et grande
capitalisation, sélectionnées a I'aide d'un processus de recherche fondé sur une analyse fondamentale ascendante, des critéres quantitatifs et qualitatifs stricts et une bonne
compréhension de chaque compagnie et du secteur dans lequel elle opére, le tout complété par des perspectives macroéconomiques. Le style d'investissement est axé sur
la valeur et I'opportunité, cherchant a acheter des actions a un prix inférieur a la valeur réelle de I'entreprise, dans le but de maximiser la valeur pour les actionnaires par la
croissance des dividendes, les rachats d'actions, les scissions ou la vente d’entreprise.
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Au quatriéme trimestre 2025, le Fonds d'actions canadiennes LAM a reculé de -3%, contre une hausse de +6.2% pour l'indice TSX Composite Total Return, dividendes compris. Notre sous-
performance s'explique par notre absence d'exposition au secteur des matériaux, qui a progressé de +11.9%, principalement grace aux actions auriféres, et par la faible pondération des secteurs
financier et énergétique, qui ont respectivement progressé de +10.5% et +5.8%. De plus, certaines de nos positions a petite capitalisation ont subi des baisses importantes en raison d'actualités
ponctuelles spécifiques a certaines entreprises (elles ont depuis largement rebondi), tandis que nos titres dans le secteur technologie ont reculé en raison de la menace de perturbation liée a
I'intelligence artificielle. Parmi les contributeurs, citons Banque Royale, Loblaw, EQB, Quebecor, Savaria, CCL et Dollarama. Parmi les détracteurs, citons AG Growth, MDA Space, Pet Value,
Pollard Banknote, TECSYS et Telus. Pour 2025, le fonds Fonds d'actions canadiennes LAM a progressé de +7.2% contre +31.7% pour le rendement total composite du TSX. Notre sous-
performance s'explique par notre absence d'exposition au secteur aurifére, qui a enregistré une hausse spectaculaire de +145%, et par notre faible pondération dans le secteur financier, qui a
progressé de +35%. Ensemble, les secteurs financiers et des matériaux volatils ont contribué a hauteur de 72% au rendement du TSX (soit +22.9% des +31.7%), le reste du marché n'enregistrant
qu'une hausse de +8.8%. Nos principaux contributeurs ont été la Banque Royale, BMO, Definity Financial, Quebecor, Loblaw, Dollarama et Element Fleet. De plus, Guardian Capital, qui a
annoncé son acquisition par le Mouvement Desjardins avec une importante prime, a contribué a notre rendement. Parmi les détracteurs figuraient des entreprises technologiques telles que CGI
Group, TECSYS, Constellation Software et Thomson Reuters, qui ont reculé en raison de la menace de perturbation liée a I'lA, ainsi que Pollard Banknote, qui a généré des résultats records et
devrait continuer sur cette lancée, et AG Growth, qui a retardé la publication de ses états financiers mais a annoncé des résultats supérieurs aux attentes. Bien que nous restions prudents dans ce
marché propice a la prise de risques, nous tirons parti des fortes baisses des actions de haute qualité pour positionner le portefeuille de maniére a obtenir des rendements ajustés au risque
attractifs a long terme.

Stephen Takacsy — PDG, Chef des placements et Gestionnaire de Portefeuille Principal, Actions Canadiennes

Stephen a rejoint la firme en 2006 en tant que chef des placements et a développé ses stratégies d'actions canadiennes et de titres a revenu fixe. Il
est devenu président et chef de la direction en 2017. La carriéere diversifiée de Stephen dans le domaine de la finance s'étend sur plus de 30 ans, y
compris des réles dans les services bancaires aux entreprises, les services bancaires d'investissement et la gestion du produit résultant de la
croissance et de la vente du bloc de contréle d'une société cotée en bourse ou il était chef des services financiers. Sa vaste expérience d'analyse et
d'évaluation de la valeur d'entreprises de nombreux secteurs d'activité, et de I'évaluation de la gestion et des plans d'affaires a ajouté une valeur
importante au rendement du portefeuille de nos clients.

Co-Gestionnaires: Matthew Kaszel, CFA et Olivier Tardif-Loiselle, CFA
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Gestion d’actifs Lester inc. est une firme indépendante de gestion discrétionnaire de portefeuille basée a Montréal au service de clients privés et
d'institutions telles que des fondations caritatives, tout en exergant une obligation fiduciaire de toujours agir dans le meilleur intérét de ses clients. La
firme gere également des fonds institutionnels pour le Programme des gestionnaires émergents du Québec. La firme s'engage a préserver et a accroitre le
patrimoine financier de ses clients par le biais d'investissements responsables et éthiques, tout en offrant un niveau élevé de service personnalisé pour
répondre aux besoins évolutifs de ses clients. La firme se concentre sur la gestion active a valeur ajoutée de ses stratégies de base : Actions canadiennes,
Revenu fixe canadien et Actions mondiales, visant a surpasser les principaux indices et a ajouter de la valeur en obtenant des rendements supérieurs a
ceux du marché avec un risque moindre. En 2021, la firme a recu un prix Global Manager Research (GMR) Top Performer pour son rendement sur un an
dans la catégorie Revenu fixe canadien, et en 2022, il a regu deux autres prix GMR Top Performer pour ses rendements sur 5 ans et 10 ans dans la catégorie
Revenu fixe canadien plus. La firme est également signataire des Principes d'investissement responsable des Nations Unies et est membre du Taskforce on
Nature-related Financial Disclosure (TNFD) Forum et de I'équipe d'engagement Nature Action 100.
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*Les rendements de la stratégie d'actions canadiennes de LAM sont bruts de frais de gestion et fondés sur les rendements bruts pondérés en dollars
du composite d'actions canadiennes des portefeuilles discrétionnaires gérés par LAM selon la méme stratégie de juillet 2006 jusqu'au lancement du COLLABORATEUR
Fonds en janvier 2012, et sur les rendements bruts du Fonds d'actions canadiennes LAM par la suite. **L'indice de rendement composé S&P/TSX est FREQUENT SUR
I'indice de référence utilisé depuis la création de la stratégie d'actions canadiennes de LAM en juillet 2006 et du Fonds en janvier 2012, et reflete la
politique d'investir uniquement dans des titres canadiens.*** Les rendements des différentes séries d’unités du Fonds varieront en raison des frais de BNN
gestion applicables. Veuillez lire la notice d'offre avant d'investir dans le Fonds. Les rendements des fonds communs ne sont pas garantis, car la valeur AGPC I
des unites de fond change fréquemment et les rendements antérieurs peuvent ne pas se reproduire. e B oom berg
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