


Perspectives sur les marchés
Une lettre du chef du placement de Trez Capital

A travers les cycles du marché, les qualités en matiére de leadership ne se mesurent pas en période de stabilité, mais en période
d’incertitude. Alors que nous cheminons en 2026, une de nos responsabilités primordiales consiste a positionner nos Fiducies en vue
d’'une réouverture réussie, tout en continuant de protéger le capital des investisseurs et de préserver l'intégrité du portefeuille sous-
jacent.

Notre approche s’appuie sur les principes qui faconnent Trez Capital depuis pres de 30 ans : une gestion rigoureuse des risques, une
administration prudente du capital des investisseurs et notre engagement a prendre des décisions qui favorisent de bons résultats a
long terme. La réouverture ne se résume pas a une simple question de liquidité. Elle exige une confiance dans la valeur des actifs, des
progres constants dans le reglement des préts, le bon fonctionnement du marché des transactions et un portefeuille placé pour
servir les intéréts de tous les investisseurs.

Les conditions du marché demeurent complexes. Partout en Amérique du Nord, les investisseurs doivent composer avec un tableau
changeant sur le plan des taux d'intérét, des incertitudes géopolitiques et douanieres, ainsi qu'un marché des transactions sélectif.
Plutét que d'assister a une reprise généralisée, nous observons une différenciation croissante entre les marchés et les catégories
d’actifs. Cette situation engendre des défis et souligne I'importance de se prévaloir de structures de crédit prudentes, d’exercer une
gestion active des actifs et d’entretenir des relations solides avec les emprunteurs.

Bien que nous observions une activité transactionnelle sur certains marchés et dans certaines catégories d'actifs, il convient de noter
que lactivité globale demeure inférieure aux normes historiques. Nous avons réalisé des progres en ce qui a trait aux actifs en
difficulté, notamment grace au dénouement positif de deux dossiers au cours de la période. Plusieurs actifs saisis sont également mis
sur le marché conformément aux processus de vente ordonnés. Ces initiatives visent non seulement a générer des liquidités, mais
aussi a réaliser la valeur de facon méthodique. Les résolutions récentes ont par ailleurs fourni des points de repére utiles pour
I'évaluation continue des valeurs comptables, soutenant ainsi la liquidité globale.

Nous continuons d’aborder la conjoncture avec prudence. Si les colits de développement et les conditions de financement peuvent
rester inégaux, le portefeuille de préts principal continue de tirer parti de I'atteinte de jalons importants et d’'un suivi rigoureux des
projets. Les niveaux de distribution actuels font I'objet d'un examen attentif a la lumiére du rendement du portefeuille, de la
production de trésorerie et de la vitesse des résolutions d’actifs. Toute modification sera évaluée en fonction de la situation des
Fiducies et communiquée aux investisseurs. Ces facteurs sont déterminants pour la liquidité du portefeuille et la stabilité de sa
valorisation dans le temps. Les résultats dépendront de la résolution des cas de défaut, du refinancement, de lactivité
transactionnelle, des conditions du marché et des obligations des Fiducies.

Un cadre révisé a I'égard des liquidités est en cours d’élaboration afin d’équilibrer I'accés aux rachats et la protection de la valeur. La
direction entend communiquer de plus amples renseignements aux investisseurs avant la fin de I'année, une fois le cadre proposé
finalisé et les étapes juridiques, de gouvernance et d’approbation des investisseurs requises confirmées. L'objectif est de favoriser
une liquidité ordonnée dans le temps, tout en préservant I'intégrité du portefeuille. Dans le cadre de ces démarches, le gestionnaire
continuera d’administrer les Fiducies conformément a leurs documents de gouvernance actuels. Son objectif est de veiller a ce que
les intéréts de I'ensemble des investisseurs soient pris en compte et de communiquer tout développement au fur et a mesure que le
travail avance.

Bien qu'il reste encore beaucoup a accomplir, la direction est encouragée par les progres réalisés en matiere de résolution d’actifs,
d'opérations de refinancement et de planification de la liquidité. Des taches importantes et des incertitudes persistent, mais nous
restons déterminés a communiquer tout dénouement significatif aux investisseurs.

Christian Skogen, chef du placement

Trez Capital en chiffres
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* L'actif sous gestion du groupe de sociétés Trez Capital inclut les actifs détenus par toutes les sociétés affiliées a Trez Capital, en plus de I'actif sous gestion du
gestionnaire, soit Trez Capital Fund Management Limited Partnership, de 'ordre de 2,5 G$. * Toutes les données sont estimées en CAD au 30 juin 2026.
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T2 2026

Mise a jour économique

Economie et marché immobilier canadiens

Le Canada est entré en récession technique au T2 de 2026 a la
suite d’'une deuxieme contraction trimestrielle consécutive du
PIB. On assistait également au recul des investissements des
entreprises pour un cinquieme trimestre d’affilée. La Banque du
Canada a maintenu son taux du financement a un jour a 2,25 %
tout au long du T2, tandis que linflation a atteint 3,2 % en mai
avant de diminuer a 2,8 % en juin sous l'effet de la baisse du prix
de I'énergie. L'inflation sous-jacente est demeurée stable, entre
20 % a 2,1 %. La situation du marché de la main-d’ceuvre s'est
améliorée vers la fin du trimestre : le taux de chémage a diminué
de 6,9 % en avril a 6,5 % en juin grace a un rebond marqué de
I'emploi.

Dans ce contexte nuancé, les marchés immobiliers canadiens ont
affiché des résultats mitigés. Les données fondamentales du
secteur locatif (construit a cette fin) se sont stabilisées,
alimentées par une amélioration des taux d'occupation et une
demande institutionnelle soutenue, malgré un ralentissement de
la croissance des loyers a I'échelle nationale. La pression a
continué de sévir sur le segment des copropriétés, notamment a
Toronto et a Vancouver, ou les ventes sur plan sont demeurées
exceptionnellement faibles et ou le volume des projets en
développement a continué de se contracter. Le marché de
I'immobilier industriel a montré des signes de reprise, le taux de
disponibilité national ayant reculé a 5,5 % grace a la réduction de
nouveaux espaces et a une discipline accrue en matiere de
nouveaux projets de construction.

Economie et marché immobilier américains

Aux Etats-Unis, la croissance économique est demeurée positive
jusqu'au T2 de 2026, bien que linflation et les événements
géopolitiques aient dominé I'humeur des marchés. La Réserve
fédérale (Fed) a maintenu son taux directeur dans une fourchette
de 3,50 % a 3,75 %, tandis que le taux de rendement des bons du
Trésor a 10 ans a augmenté au cours du trimestre pour s'établir a
4,44 % a la fin du mois de juin. L'inflation globale a atteint 4,2 %
en mai avant de reculer a 3,5 % en juin, suivant une certaine
normalisation du prix de I'énergie, tandis que I'inflation sous-
jacente est pour sa part demeurée relativement maitrisée. Le
marché du travail s'est assoupli, le rythme des embauches
ralentissant sensiblement vers la fin du trimestre, bien que le
taux de chomage soit demeuré stable, aux alentours de 4,2 %.

La polarisation du marché immobilier américain se poursuit.
Les données fondamentales du secteur résidentiel multifamilial
se sont améliorées, la demande ayant dépassé la nouvelle offre
pour la premiere fois depuis 2022, ce qui a entrainé une baisse
du taux de disponibilité malgré une progression modérée du prix
des loyers. Le marché de I'immobilier industriel s'est également
raffermi: le taux de disponibilité a reculé a 6,5 % et la croissance
des loyers est restée positive. En revanche, la conjoncture a été
plus morose pour la construction de logements individuels ou la
confiance des constructeurs a refroidi et les ventes de logements
neufs ont reculé de 5,6 % sur un an. Tout ceci, en dépit du fait que
la demande soit restée concentrée sur les grands projets
résidentiels (communautés planifiées) de qualité supérieure et
sur les marchés en croissance ou l'offre est limitée.

Au moment de la rédaction, cette mise a jour économique est fournie par Trez Capital a titre informatif uniquement. Elle cherche a présenter des observations
éénérales sur le marché plutét qu'a produire une analyse économique indépendante. Elle ne doit pas étre utilisée pour prendre des décisions d'investissement.

ources : Banque du Canada; Statistique Canada; CBRE Canada; Urbanation; Rentals.ca; Réserve fédérale; U.S. Bureau of Labor Statistics; U.S. Census Bureau;
CoStar; CBRE; Cushman & Wakefield; National Association of Home Builders; Zonda; RCLCO.

Faits saillants sur I'équipe de Trez Capital

Forte de ses compétences, de ses expertises spécialisées et de ses antécédents diversifiés, Trez Capital est en mesure de consolider
ses assises dans le marché. Nous sommes trés fiers des personnes qui composent notre équipe ultra performante. Au cours du
deuxieme trimestre, quelques changements importants de personnel ont eu lieu, notamment :

Sheri Evans a été promue au titre de vice-présidente, Fiscalité et comptabilité

Joel Oakden a quitté son poste de vice-président, Comptabilité

Charbel Cheaib a assumé d’autres responsabilités en tant que directeur national des ventes par intérim
Mark Deer a été promu au poste de directeur général, Financement et administration des préts
Andy Leung a quitté son poste de vice-président, Planification et analyse financieres

Trez Capital bénéficie de I'apport de ses quelque 145 employés ceuvrant dans sept bureaux en Amérique du Nord.
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I-TREZCAPITAL

PRIME TRUST

Une stratégie prudente de financement hypothécaire commercial a court terme:

Objectif

L'objectif de placement de la fiducie Trez Capital Prime Trust
consiste a préserver le capital investi tout en produisant un
revenu en intéréts stable en investissant dans un portefeuille
diversifié¢ et prudent de créances hypothécaires
commerciales et multirésidentielles de premier rang qui ne
dépassent pas 75,0 % de la valeur des immeubles au moment
du financement.

Apercu

Actif total du Fonds 261756 736 CAD
Taille moyenne des placements 6929 162 CAD
Nombre de placements 34
Ratio prét-valeur moyen3 47,4 %
Durée moyenne jusqu’a I'échéance (mois)* 6,5
Hypotheques de premier rang (%) 96,2 %

Croissance de 10 000 $°
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Création
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2022
2023
2024
2025

2026 CA

Privilege

Catégorie d’actif

B Premier rang (96,2 %)
B Autre (1,4 %)2
B Actifs saisis (2,4 %)

M Résidentiel (95,5 %)
m [ndustriel (3,1 %)
mAutre (1,4 %)

Répartition géographique

a

HTexas (38,4 %)
mUtah (14,5 %)
mOntario (13,2 %)
BArizona (9,6 %)
Colombie-Britannique (6,8 %)
Washington (6,5 %)
mFloride (5,6 %)
BAutres régions des E.-U. - Sud (3,4 %)
mAutres régions du Canada- Est (1,4 %)
WAutres régions du Canada - Ouest (0,6 %)

1 Veuillez consulter la fiche d'information sur les Fonds pour obtenir tous les renseignements. Au cours du trimestre terminé le 30 juin 2026, la Fiducie répondait a toutes les
restrictions et a tous les objectifs de placement stipulés dans la notice d’offre datée du 30 avril 2025. En vigueur le 15 février 2026, Trez Capital a temporairement suspendu
le rachat de parts de la Fiducie et cette suspension restera en vigueur jusqu’a ce que les conditions qui ont mené a cette décision ne soient plus, telles que déterminées par
Trez Capital conformément aux modalités de la déclaration de fiducie. Cette suspension fait suite & la suspension des rachats en vigueur entre le 18 aolt 2025 et le
13 février 2026. 2Hypothéque de deuxiéme rang relative a un actif précédemment saisi. 3En date du montage de prét. #Préts productifs seulement; calculée al'aide des dates
d'échéance contractuelles actuelles, a I'exception de toute éventuelle prorogation des préts. > Données établies en fonction des parts de série F au 30 juin 2026
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I-TREZCAPITAL

PRIME TRUST

Survol trimestriell

Au T2 de 2026, Trez Capital Prime Trust (la « Fiducie »)2 a conservé son taux de distribution mensuel & 0,42 %3, ce qui représente
un taux annualisé de 5,00 %*.

Actifs de restructuration

A la fin du trimestre, la Fiducie renfermait deux préts en défaut et deux actifs saisis, soit 7,7 % du capital des porteurs de parts.
Pendant le deuxieme trimestre, la Fiducie a enregistré un autre cas de défaut relié a un projet de développement de maisons de
ville a Kelowna, en Colombie-Britannique. La résolution de ces actifs met en jeu un processus dynamique et complexe; les
échéanciers sont souvent incertains en raison des procédures juridiques. Le gestionnaire continue de mettre en ceuvre ses
stratégies de résolution et, selon I'information qu'il posséde actuellement, a pour objectif de régler la majorité des actifs en défaut
dans les 12 a 18 prochains mois. Cette estimation n'est pas un engagement puisque le dénouement dépend des procédés
juridiques, des conditions de marché et de facteurs propres aux actifs. Tout événement important sera communiqué aux
investisseurs.

Remboursements et amortissements

Au cours du T2, la Fiducie a continué de toucher les remboursements d’emprunteurs. Dans I'ensemble, les remboursements a la
Fiducie ont cumulé 13,4 millions CAD (incluant des amortissements) pendant le trimestre : 97,5 % de ce montant venait du
segment américain du portefeuille.

Notamment, aux Etats-Unis, la Fiducie a touché le remboursement d’un prét pour la construction d’un projet multifamilial destiné a
la location de 126 logements de catégorie A situé dans la région métropolitaine statistique (MSA) d’Albuguerque au
Nouveau-Mexique. Sur un terrain d’environ 10,6 acres, ce projet comprend des logements individuels ou jumelés, d'un ou de deux
étages, ainsi que des aménagements comme un pavillon communautaire, une salle de sport, une piscine, des sentiers de marche, des
bornes de recharge pour véhicules électriques et un parc a chiens. L'emprunteur a remboursé la Fiducie & 'aide du produit de
refinancement au cours de la phase initiale de location.

La Fiducie a aussi percu le remboursement d'un prét pour le développement de lots unifamiliaux au sein d'une nouvelle
communauté planifiée (CP) dans la MSA de Phoenix en Arizona. Le Fiducie a financé 'acquisition de 23 acres et le lotissement de
125 parcelles unifamiliales au sein d'une communauté plus grande dénombrant plus de 3 500 lots, dont 3 000 étaient déja terminés
alacléture. L'emprunteur de longue date dans ce cas-ci a utilisé le produit d’'un refinancement pour rembourser sa dette.

Au Canada, un prét d’'inventaire pour une propriété multi-usage de six étages a Vancouver, en Colombie-Britannique, comprenant
80 logements en copropriété, un espace commercial de 3 000 pieds carrés et un stationnement souterrain de 123 espaces a été
remboursé. Le projet a commencé a accueillir les résidents en juin 2025. Le prét d'inventaire est adossé aux logements résidentiels
restants. L'emprunteur s’est servi du produit de la vente des logements en copropriété pour effectuer son remboursement

Engagements existants et nouveaux placements

Pendant le T2 de 2026, la Fiducie a financé ses engagements déja pris au sein de ses portefeuilles, lesquels se chiffraient a
12,7 millions CAD. La plupart des actifs engagés relévent de préts octroyés aux Etats-Unis, soit 89,6 %, le solde de 10,4 % étant
constitué d’avances effectuées sur des préts canadiens.

1 Données préliminaires non vérifiées. 2 Veuillez consulter la fiche d'information sur les Fonds pour obtenir tous les renseignements. Au cours du trimestre termingé le
30 juin 2026, la Fiducie répondait a toutes les restrictions et a tous les objectifs de placement stipulés dans la notice d’offre datée du 30 avril 2025. En vigueur le 15 février
2026, Trez Capital a temporairement suspendu le rachat de parts de la Fiducie et cette suspension restera en vigueur jusqu’a ce que les conditions qui ont mené a cette
décision ne soient plus, telles que déterminées par Trez Capital conformément aux modalités de la déclaration de fiducie. Cette suspension fait suite a la suspension des
rachats en vigueur entre le 18 aolt 2025 et le 13 février 2026. 3 Données établies en fonction des parts de série F. # Les distributions peuvent étre issues de revenus, de
gains réalisés par la Fiducie et/ou d'un remboursement de capital.
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I-TREZCAPITAL

YIELD TRUST

Une stratégie diversifiée et équilibrée de financement hypothécaire commercial a
court terme?

Objectif Privilege

B Premier rang (75,4 %)
B Deuxieme rang (6,0 %)
m Billets a ordre (5,3 %)
W Actifs saisis (13,3 %)

L'objectif de placement de la fiducie Trez Capital Yield Trust
consiste a préserver le capital tout en produisant un revenu
en intéréts attrayant et stable en investissant dans un
portefeuille  diversifié  de créances hypothécaires
commerciales et multi-résidentielles au Canada et aux
Etats-Unis.

Apercu Catégorie d'actif
Actif total du Fonds 764 955 925 CAD B Résidentiel (78,7 %)
. B Vente au détail (9,5 %)
Taille moyenn lacemen '
aille moyenne des placements 6730 167 CAD = Burcau (8.2 %)
Nombre de placements 108 | Autre (3,6 %)
Ratio prét-valeur moyen? 70,6 %
Durée moyenne jusqu’a I'échéance (mois)3 15,4
Hypotheéques de premier rang (%) 754 %
Croissance de 10 000 $4 Répartition géographique
$35K WTexas (25,7 %)
$30K mOntario (20,7 %)
$25K ?_ mAlberta (17,4 %)
$20K a BArizona (8,9 %)
$15K & Colombie-Britannique (6,9 %)
$10K Floride (6,1 %)
$5K mAutres régions des F.-U. - Ouest (10,4 %)
$OK HAutres régions des E.-U. - Sud (2,9 %)
~— ~ .
é % g = g g g g § g g % g N § § g § § mRégion du nord-est des E.-U. (0,4 %)
3 NN AN AN AN NN S Autres régions du Canada - Est (0,4 %)
@] N

Autres régions du Canada - Ouest (0,2 %)

\Veuillez consulter la fiche d'information sur les Fonds pour obtenir tous les renseignements. Au cours du trimestre terminé le 30 juin 2026, la Fiducie répondait a toutes les
restrictions et a tous les objectifs de placement stipulés dans la notice d’offre datée du 30 avril 2025. En vigueur le 15 février 2026, Trez Capital a temporairement suspendu
le rachat de parts de la Fiducie et cette suspension restera en vigueur jusqu’a ce que les conditions qui ont mené a cette décision ne soient plus, telles que déterminées par
Trez Capital conformément aux modalités de la déclaration de fiducie. Cette suspension fait suite a la suspension des rachats en vigueur entre le 18 aolt 2025 et le
13 février 2026. 2En date du montage de prét. Inclut des calculs équivalents pour les participations privilégiées au capital. 3Préts productifs seulement; calculée a I'aide des
dates d'échéance contractuelles actuelles, a I'exception de toute éventuelle prorogation des préts. “Données établies en fonction des parts de série F au 30 juin 2026.
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I-TREZCAPITAL

YIELD TRUST

Survol trimestriell

Au T2 de 2026, Trez Capital Yield Trust (la « Fiducie »)2 a conservé son taux de distribution mensuel & 0,50 %3, ce qui représente
un taux annualisé de 6,00 %*.

Actifs de restructuration

A la fin du trimestre, la Fiducie détenait quatre préts en défaut et six actifs saisis, représentant 20,0 % du capital des porteurs de
parts. Au cours du deuxiéme trimestre, la Fiducie a réglé avec succés le cas d’'un prét en défaut lié a un projet résidentiel a Victoria
en Colombie-Britannique, ainsi que celui d’'un actif saisi : un complexe d’appartements multifamiliaux de style jardin a Tucson en
Arizona. La Fiducie a enregistré un autre cas de défaut relié a un projet de développement de maisons de ville a Kelowna, en
Colombie-Britannique. La résolution de ces préts en difficulté met en jeu un processus dynamique et complexe; les échéanciers
sont souvent incertains en raison des questions d’ordre juridique qu’elle occasionne. Le gestionnaire continue de mettre en ceuvre
ses stratégies de résolution et, selon I'information qu’il possede actuellement, a pour objectif de régler la majorité des actifs en
défaut dans les 12 a 18 prochains mois. Cette estimation n'est pas un engagement puisque le dénouement dépend des procédés
juridiques, des conditions de marché et de facteurs propres aux actifs. Tout événement important sera communiqué aux
investisseurs.

Remboursements et amortissements

Au cours du T2 de 2026, la Fiducie a continué de toucher les remboursements d’emprunteurs du Canada et des Etats-Unis.
Ceux-ci ont recours a diverses sources de capital pour rembourser la Fiducie. Dans I'ensemble, les remboursements & la Fiducie
ont cumulé 57,9 millions CAD (incluant des amortissements) pendant le trimestre : 73,2 % de ce montant venait du segment
américain du portefeuille.

Aux Etats-Unis, la Fiducie a percu le remboursement d’un prét pour la construction d'un projet multifamilial destiné 4 la location de
126 logements de catégorie A situé dans la MSA d’Albuquerque au Nouveau-Mexique. Sur un terrain d’environ 10,6 acres, ce
projet comprend des logements individuels ou jumelés, d’'un ou de deux étages, ainsi que des aménagements comme un pavillon
communautaire, une salle de sport, une piscine, des sentiers de marche, des bornes de recharge pour véhicules électriques et un
parc a chiens. L'emprunteur a remboursé la Fiducie a I'aide du produit de refinancement au cours de la phase initiale de location.

Dans la MSA de Houston au Texas, un prét pour la premiere phase d’'un projet d'aménagement d’'une CP de 2 000 lots a été
remboursé. Le prét a servi a financer la viabilisation de 456 lots destinés a des maisons individuelles, lesquels ont fait 'objet de
contrats auprés de plusieurs constructeurs. L'emprunteur a remboursé la Fiducie au moyen du produit provenant d’une facilité de
financement garantie par les remboursements attendus de la part du district municipal.

Au Canada, un prét pour un projet multifamilial a ossature de bois sur cing étages comprenant 196 logements locatifs, situé a
Surrey en Colombie-Britannique, a été remboursé. Le projet totalise 147 000 pieds carrés de surface locative nette (SLN) répartis
sur trois batiments érigés au-dessus d’'un parc de stationnement souterrain commun. Il compte 318 places de stationnement et
propose des logements composés principalement d’appartements d’une ou deux chambres. Le projet a été livré dans les délais et le
budget prévus, et 'emprunteur a eu recours a un refinancement aupres de la Société canadienne d’hypotheques et de logement
(SCHL) pour rembourser la Fiducie.

Engagements existants et nouveaux placements

Pendant le T2 de 2026, la Fiducie a financé ses engagements déja pris au sein de ses portefeuilles, lesquels se chiffraient a
74,3 millions CAD. La plupart des actifs engagés relévent de préts octroyés aux Etats-Unis, soit 89,5 %, le solde de 10,5 % étant
constitué d’'avances effectuées sur des préts canadiens.

1 Données préliminaires non vérifiées. 2 Veuillez consulter la fiche d'information sur les Fonds pour obtenir tous les renseignements. Au cours du trimestre termingé le
30 juin 2026, la Fiducie répondait a toutes les restrictions et a tous les objectifs de placement stipulés dans la notice d’offre datée du 30 avril 2025. En vigueur le 15 février
2026, Trez Capital a temporairement suspendu le rachat de parts de la Fiducie et cette suspension restera en vigueur jusqu’a ce que les conditions qui ont mené a cette
décision ne soient plus, telles que déterminées par Trez Capital conformément aux modalités de la déclaration de fiducie. Cette suspension fait suite a la suspension des
rachats en vigueur entre le 18 aolt 2025 et le 13 février 2026. 3 Données établies en fonction des parts de série F. # Les distributions peuvent étre issues de revenus, de
gains réalisés par la Fiducie et/ou d'un remboursement de capital.
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I-TREZCAPITAL

YIELD TRUST U.S. (CAD)

Une stratégie opportuniste de financement commercial a court terme libellé en
CAD et axee sur les marchés américainst

Objectif Privilege

W Premier rang (72,0 %)
® Deuxieme rang (0,3 %)
W Participations privilégiées (9,4 %)
B Participations au capital (2,5 %)
Billets a ordre (1,0 %)
Actifs saisis (14,8 %)

L'objectif de placement de Trez Capital Yield Trust U.S. CAD
consiste a préserver le capital investi tout en produisant une
source de revenus intéressante en dollars canadiens en
investissant dans un portefeuille composé de créances
hypothécaires garantis par des immeubles situés aux
Etats-Unis.

Apercu Catégorie d’actif
Actif total du Fonds 1140 388 387 CAD m Résidentiel (91,9 %)
. m Vente au détail (3,8 %)
Taille moyenne des placements 8 170 809 CAD m Industricl (2.9 %)
Nombre de placements 108 m Autre (1,4 %)
Ratio prét-valeur moyen? 65,1 %
Durée moyenne jusqu’a I'échéance (mois)3 9,9
Hypotheques de premier rang (%) 72,0 %
Croissance de 10 000 $4 Répartition géographique
$30K B Texas (60,3 %)
$25K ‘o’g B Arizona (13,6 %)
$20K S B Floride (100 %)
$15K S B Autres régions des E.-U. - Ouest (8,6 %)
$10K Autres régions des E.-U. - Sud (6,3 %)
Région du nord-est des E.-U. (0,9 %)
95K H Région du Midwest des E.-U. (0,3 %)
0K
$ C (<0} < [Sp} O [N W o O — N ™ < LN <C
) o O O O O O O O O O o O o
S &

1 Veuillez consulter la fiche d'information sur les Fonds pour obtenir tous les renseignements. Au cours du trimestre terminé le 30 juin 2026, la Fiducie répondait a toutes les
restrictions et a tous les objectifs de placement stipulés dans la notice d’offre datée du 30 avril 2025. En vigueur le 15 février 2026, Trez Capital a temporairement suspendu
le rachat de parts de la Fiducie et cette suspension restera en vigueur jusqu’a ce que les conditions qui ont mené a cette décision ne soient plus, telles que déterminées par
Trez Capital conformément aux modalités de la déclaration de fiducie. Cette suspension fait suite & la suspension des rachats en vigueur entre le 18 aolt 2025 et le
13 février 2026. 2En date du montage de prét. Inclut des calculs équivalents pour les participations privilégiées au capital. 3 Préts productifs seulement; calculée a I'aide des
dates d'échéance contractuelles actuelles, a I'exception de toute éventuelle prorogation des préts.  Données établies en fonction des parts de série F au 30 juin 2026.
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I-TREZCAPITAL

YIELD TRUST U.S. (CAD)

Survol trimestriell

Au T2 de 2026, Trez Capital Yield Trust U.S. CAD (la « Fiducie »)2 a conservé son taux de distribution mensuel & 0,58 %2, ce qui
représente un taux annualisé de 7,00 %*.

Actifs de restructuration

Alafin du trimestre, la Fiducie renfermait un prét en défaut et six actifs saisis, soit 13,1 % du capital des porteurs de parts. Au cours
du deuxieme trimestre, la Fiducie a réglé avec succes le cas d'un actif saisi : un complexe d'appartements multifamiliaux de style
jardin & Tucson en Arizona. Aucun actif en défaut ou saisi n'a été ajouté au cours du trimestre. La résolution de ces préts en
difficulté met en jeu un processus dynamique et complexe; les échéanciers sont souvent incertains en raison des questions d’ordre
juridique gu'elle occasionne. Le gestionnaire continue de mettre en ceuvre ses stratégies de résolution et, selon I'information qu'il
possede actuellement, a pour objectif de régler la majorité des actifs en défaut dans les 12 & 18 prochains mois. Cette estimation
n'est pas un engagement puisque le dénouement dépend des procédés juridiques, des conditions de marché et de facteurs propres
aux actifs. Tout événement important sera communiqué aux investisseurs.

Remboursements et amortissements

Les remboursements ont continué d’aller bon train dans le portefeuille de la Fiducie pendant le trimestre : les emprunteurs se sont
servis soit de leurs propres fonds, du produit d’'un refinancement ou du produit de la vente pour rembourser la Fiducie. Dans
I'ensemble, la Fiducie a touché des remboursements et amortissements de I'ordre de 85,0 millions CAD.

Plus particulierement, un prét destiné au développement d'une communauté de 64 maisons de ville locatives dans la MSA d’'Ogden
en Utah a été remboursé. Le projet comprend des maisons en rangée de trois étages d’'une superficie moyenne de 1 400 pieds
carrés, proposant des configurations a deux ou trois chambres, et se situe a environ 30 minutes du centre-ville de Salt Lake City.
L'emprunteur a remboursé la Fiducie au moyen du produit d’'une opération d'échange a imposition différée, réalisée vers la fin de la
phase du processus de location.

La Fiducie a également percu le remboursement d’un prét pour la construction d’'un projet multifamilial destiné a la location de
126 logements de catégorie A situé dans la MSA d'Albuquerque au Nouveau-Mexique. Sur un terrain d’environ 10,6 acres, ce
projet comprend des logements individuels ou jumelés, d'un ou de deux étages, ainsi que des aménagements comme un pavillon
communautaire, une salle de sport, une piscine, des sentiers de marche, des bornes de recharge pour véhicules électriques et un
parc a chiens. L'emprunteur a remboursé la Fiducie a I'aide du produit de refinancement au cours de la phase initiale de location.

La Fiducie a aussi percu le remboursement d'un prét pour le développement de lots unifamiliaux au sein d’'une CP dans la MSA de
Phoenix en Arizona. Le prét a financé 'acquisition de 23 acres et le lotissement de 125 parcelles unifamiliales au sein d'une
communauté plus grande dénombrant plus de 3 500 lots, dont 3 000 étaient déja terminés a la cloéture. L'emprunteur de longue
date dans ce cas-ci a utilisé le produit d'un refinancement pour rembourser sa dette.

Engagements existants et nouveaux placements

Pendant le T2 de 2026, la Fiducie a financé ses engagements déja pris au sein de ses portefeuilles, lesquels se chiffraient a
109,3 millions CAD.

1 Données préliminaires non vérifiées. 2 Veuillez consulter la fiche d'information sur les Fonds pour obtenir tous les renseignements. Au cours du trimestre termingé le
30 juin 2026, la Fiducie répondait a toutes les restrictions et a tous les objectifs de placement stipulés dans la notice d’offre datée du 30 avril 2025. En vigueur le 15 février
2026, Trez Capital a temporairement suspendu le rachat de parts de la Fiducie et cette suspension restera en vigueur jusqu’a ce que les conditions qui ont mené a cette
décision ne soient plus, telles que déterminées par Trez Capital conformément aux modalités de la déclaration de fiducie. Cette suspension fait suite a la suspension des
rachats en vigueur entre le 18 aolt 2025 et le 13 février 2026. 3 Données établies en fonction des parts de série F. # Les distributions peuvent étre issues de revenus, de
gains réalisés par la Fiducie et/ou d'un remboursement de capital.
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I-TREZCAPITAL

YIELD TRUST U.S.(USD)

Une stratégie opportuniste de financement commercial a court terme libellé en
USD et axée sur les marchés américainst

Objectif Priviléege

WPremier rang (78,4 %)

mBillets a ordre (1,4 %)

WParticipations privilégiées (11,8 %)

MParticipations au capital (1,8 %)
Actifs saisis (6,6 %)

L'objectif de Trez Capital Yield Trust U.S. USD consiste a
préserver le capital investi tout en produisant une source de
revenus intéressante en dollars américains en investissant
dans un portefeuille composé de créances hypothécaires
garantis par des immeubles situés aux Etats-Unis.

Apercu Catégorie d'actif
Actif total du Fonds 106 106 726 USD m Résidentiel (94,8 %)
. B |ndustriel (4,3 %)

Taille moyenne des placements 1283539 USD m Autre (0.9 %)

Nombre de placements 78

Ratio prét-valeur moyen? 63,8 %

Durée moyenne jusqu’a I'échéance (mois)? 8,9

Hypotheques de premier rang (%) 78,4 %

Croissance de 10 000 $4 Répartition géographique

$35K BTexas (43,2 %)

$30K BFloride (19,2 %)

$25K fz B Arizona (15,2 %)

$20K f WUtah (6,0 %)

$15K N Autres régions des E.-U. - Sud (7,6 %)

%gi Autres régions des E.-U. - Ouest (6,2 %)

$0K BRégion du nord-est des E.-U. (2,2 %)

c M S 1 0O N ® OO o N M S ! < HRégion du Midwest des E.-U. (0,4 %)
) o O O O O O O O O o O o o
= o
@] N

1 Veuillez consulter la fiche d'information sur les Fonds pour obtenir tous les renseignements. Au cours du trimestre terminé le 30 juin 2026, la Fiducie répondait a toutes les
restrictions et a tous les objectifs de placement stipulés dans la notice d'offre datée du 30 avril 2025. En vigueur le 15 février 2026, Trez Capital a temporairement suspendu
le rachat de parts de la Fiducie et cette suspension restera en vigueur jusqu’a ce que les conditions qui ont mené a cette décision ne soient plus, telles que déterminées par
Trez Capital conformément aux modalités de la déclaration de fiducie. Cette suspension fait suite a la suspension des rachats en vigueur entre le 18 aolt 2025 et le
13 février 2026. 2En date du montage de prét. Inclut des calculs équivalents pour les participations privilégiées au capital. 3 Préts productifs seulement; calculée a I'aide des
dates d’échéance contractuelles actuelles, a I'exception de toute éventuelle prorogation des préts. * Données établies en fonction des parts de série F au 30 juin 2026.
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I-TREZCAPITAL

YIELD TRUST U.S.(USD)

Survol trimestriell

Au T2 de 2026, Trez Capital Yield Trust U.S. USD (la « Fiducie »)2 a conservé son taux de distribution mensuel a 0,68 %3, ce qui
représente un taux annualisé de 8,10 %*.

Actifs de restructuration

A la fin du trimestre, la Fiducie renfermait un prét en défaut et quatre actifs saisis, soit 6,5 % du capital des porteurs de parts. Au
cours du deuxieme trimestre, la Fiducie a réglé avec succes le cas d'un actif saisi : un complexe multifamilial d’appartements de style
jardin & Tucson en Arizona. Aucun actif en défaut ou saisi n'a été ajouté au cours du trimestre. La résolution de ces préts en
difficulté met en jeu un processus dynamique et complexe; les échéanciers sont souvent incertains en raison des questions d’ordre
juridique gu'elle occasionne. Le gestionnaire continue de mettre en ceuvre ses stratégies de résolution et, selon I'information qu'il
possede actuellement, a pour objectif de régler la majorité des actifs en défaut dans les 12 & 18 prochains mois. Cette estimation
n'est pas un engagement puisque le dénouement dépend des procédés juridiques, des conditions de marché et de facteurs propres
aux actifs. Tout événement important sera communiqué aux investisseurs.

Remboursements et amortissements

Les remboursements et amortissements se sont poursuivis au sein du portefeuille pendant le trimestre : les emprunteurs se sont
servis de diverses sources de capital pour rembourser la Fiducie. Dans I'ensemble, la Fiducie a, au deuxiéme trimestre, touché des
remboursements et amortissements de I'ordre de 8,7 millions USD.

Pendant le trimestre, la Fiducie a percu le remboursement d'un prét pour la construction d’un projet multifamilial destiné a la
location de 126 logements de catégorie A situé dans la MSA d’Albuquerque au Nouveau-Mexique. Sur un terrain d’environ
10,6 acres, ce projet comprend des logements individuels ou jumelés, d'un ou de deux étages, ainsi que des aménagements comme
un pavillon communautaire, une salle de sport, une piscine, des sentiers de marche, des bornes de recharge pour véhicules
électriques et un parc a chiens. L'emprunteur a remboursé la Fiducie a I'aide du produit de refinancement au cours de la phase
initiale de location.

Dans la MSA de Tampa en Floride, un prét pour la construction garanti par 250 lots destinés a des maisons individuelles sur un
terrain de 47 acres a été remboursé. Ce projet s'inscrit dans le cadre d'un lotissement de plus grande envergure comptant
2 000 lots, situé a environ 45 minutes du centre-ville de Tampa. Il comprend divers aménagements, tels qu’une piscine de type
centre de villégiature, des cabanas, des aires de jeux, des parcs pour chiens et des espaces de pique-nique. L'emprunteur a
remboursé le prét grace a un refinancement par capitaux privés.

Dans la MSA de Houston au Texas, un prét pour la premiere phase d'un projet d'aménagement d’'une CP de 2 000 lots a été
remboursé. Le prét a servi a financer la viabilisation de 456 lots destinés a des maisons individuelles, lesquels ont fait I'objet de
contrats aupres de plusieurs constructeurs. L'emprunteur a remboursé la Fiducie au moyen du produit provenant d’une facilité de
financement garantie par les remboursements attendus de la part du district municipal.

Engagements existants et nouveaux placements

Pendant le T2 de 2026, la Fiducie a financé ses engagements déja pris au sein de ses portefeuilles, lesquels se chiffraient a
15,0 millions USD.

1 Données préliminaires non vérifiées. 2 Veuillez consulter la fiche d'information sur les Fonds pour obtenir tous les renseignements. Au cours du trimestre terminé le
30 juin 2026, la Fiducie répondait a toutes les restrictions et a tous les objectifs de placement stipulés dans la notice d'offre datée du 30 avril 2025. En vigueur le 15 février
2026, Trez Capital a temporairement suspendu le rachat de parts de la Fiducie et cette suspension restera en vigueur jusqu’a ce que les conditions qui ont mené a cette
décision ne soient plus, telles que déterminées par Trez Capital conformément aux modalités de la déclaration de fiducie. Cette suspension fait suite a la suspension des
rachats en vigueur entre le 18 aolt 2025 et le 13 février 2026. 3 Données établies en fonction des parts de série F. # Les distributions peuvent étre issues de revenus, de
gains réalisés par la Fiducie et/ou d'un remboursement de capital.
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YIELD U.S. (CAD) LIMITED PARTNERSHIP

I-TREZCAPITAL

Une stratégie opportuniste de financement commercial, exclusivement destinée aux
sociétés investisseuses, libellée en CAD et axée sur les marchés américains?

Objectif Privilege

m Premier rang (99,3 %)
L'objectif de placement de Trez Capital Yield Trust U.S. m Actifs saisis (0,7 %)
(CAD) Limited Partnership consiste a préserver le capital
investi tout en produisant une source de revenus
intéressante en dollars canadiens en investissant dans un
portefeuille composé de créances hypothécaires garantis par

des immeubles situés aux Etats-Unis.

Apercu Catégorie d’actif
Actif total du Fonds 12 892 890 CAD m Résidentiel (92,4 %)
. ® Industriel (6,3 %)
Taille moyenne des placements 201051 CAD = Autre (1.3 %)
Nombre de placements 60
Ratio prét-valeur moyen? 61,5%
Durée moyenne jusqu’a I'échéance (mois)3 7,2
Hypotheques de premier rang (%) 99,3 %
Croissance de 10 000 $4 Répartition géographique
$11K W Texas (30,9 %)
L3 m Floride (27,0 %)
§ m Arizona (19,6 %)
3 m Utah (8.9 %)
$10K Autres régions des E.-U. - Sud (6,9 %)
Région du nord-est des E.-U. (3,2 %)
$9K Autres régions des E.-U. - Ouest (3,0 %)
g L{é S H Région du Midwest des E.-U. (0,5 %)
® 3¢ 0
8 S
S &

1 Veuillez consulter la fiche d'information sur les Fonds pour obtenir tous les renseignements. Au cours du trimesﬁre terminé le 30 juin 2026, la Fiducie répondait a toutes
les restrictions et a tous les objectifs de placement stipulés dans la notice d'offre datée du 30 avril 2025. 2A la date la plus éloignée du montage de prét ou de la
modification. S Préts productifs seulement; calculée & l'aide des dates d’échéance contractuelles actuelles, a I'exception de toute éventuelle prorogation des préts.

4Données établies en fonction des parts de série F au 30 juin 2026.
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I-TREZCAPITAL

YIELD U.S. (CAD) LIMITED PARTNERSHIP

Survol trimestriel?

Au T2 de 2026, Trez Capital Yield U.S. (CAD) Limited Partnership (la « Fiducie »)2 a conservé son taux de distribution mensuel a
0,58 %3, ce qui représente un taux annualisé de 7,00 %*.

Actifs de restructuration

A la fin du trimestre, la Fiducie renfermait un actif saisi, représentant 0,7 % du capital des porteurs de parts. Aucun actif en défaut
ou saisi n'a été ajouté au cours du trimestre. La résolution du prét en difficulté met en jeu un processus dynamique et complexe; les
échéanciers sont souvent incertains en raison des questions d'ordre juridique qu'elle occasionne. Le gestionnaire continue de
mettre en ceuvre ses stratégies de résolution et, selon I'information qu'il possede actuellement, a pour objectif de régler ces actifs
en défaut dans les 12 a 18 prochains mois. Cette estimation n’est pas un engagement puisque le dénouement dépend des procédés
juridiques, des conditions de marché et de facteurs propres aux actifs. Tout événement important sera communiqué aux
investisseurs.

Remboursements et amortissements

Les remboursements ont continué d’aller bon train dans le portefeuille de la Fiducie pendant le trimestre. Dans I'ensemble, Ia
Fiducie a touché des remboursements et amortissements de 'ordre de 1,0 million USD au total.

Pendant le trimestre, la Fiducie a percu le remboursement d'un prét pour la construction d’un projet multifamilial destiné a la
location de 126 logements de catégorie A situé dans la MSA d’Albuquerque au Nouveau-Mexique. Etabli sur un terrain d’environ
10,6 acres, ce projet comprend des logements individuels ou jumelés, d'un ou de deux étages, ainsi que des aménagements comme
un pavillon communautaire, une salle de sport, une piscine, des sentiers de marche, des bornes de recharge pour véhicules
électriques et un parc a chiens. L'emprunteur a remboursé la Fiducie a l'aide du produit de refinancement au cours de la phase
initiale de location.

Dans la MSA de Tampa en Floride, un prét pour la construction garanti par 250 lots destinés a des maisons individuelles sur un
terrain de 47 acres a été remboursé. Ce projet s'inscrit dans le cadre d'un lotissement de plus grande envergure comptant
2 000 lots, situé a environ 45 minutes du centre-ville de Tampa. Il comprend divers aménagements, tels qu’une piscine de type
centre de villégiature, des cabanas, des aires de jeux, des parcs pour chiens et des espaces de pique-nique. L'emprunteur a
remboursé le prét grace a un refinancement par capitaux privés.

Dans la MSA de Houston au Texas, un prét pour la premiere phase d'un projet d'aménagement d'une CP de 2 000 lots a été
remboursé. Le prét a servi a financer la viabilisation de 456 lots destinés a des maisons individuelles, lesquels ont fait I'objet de
contrats aupres de plusieurs constructeurs. L'emprunteur a remboursé la Fiducie au moyen du produit provenant d'une facilité de
financement garantie par les remboursements attendus de la part du district municipal.

Engagements existants et nouveaux placements

Pendant le T2 de 2026, la Fiducie a financé ses engagements déja pris au sein de ses portefeuilles, lesquels se chiffraient a
1,5 million USD.

1 Données préliminaires non vérifiées. 2 Veuillez consulter la fiche d'information sur les Fonds pour obtenir tous les renseignements. Au cours du trimestre terminé le
30 juin 2026, la Fiducie répondait a toutes les restrictions et a tous les objectifs de placement stipulés dans la notice d’offre datée du 30 avril 2025. 3 Données établies en

fonction des parts de série F. “Les distributions peuvent étre issues de revenus, de gains réalisés par la Fiducie et/ou d'un remboursement de capital.

|- TREZCAPITAL T2 2026 |12




-ITREZCAPITAL

Pour plus de renseignements, veuillez communiquer avec le Services aux investisseurs.
T:1877689-0821 | C: invest@trezcapital.com

Cette présentation contient des déclarations prospectives. Les déclarations prospectives utilisent souvent, mais pas toujours, des mots ou expressions comme « planifier »,
« proposer », « viser ou cibler », « s’attendre a », « estimer », « compter », « prévoir » ou « croire » ou des variations de ces mots (y compris les variations négatives et
grammaticales) ou déclarent que certaines mesures, certains événements ou certains résultats « peuvent », « pourraient », « pourront », « doivent», « devraient» ou
«devront » avoir lieu, se produire ou étre atteints. Les déclarations prospectives comportent des risques, des incertitudes et d’autres facteurs connus ou inconnus qui peuvent
faire en sorte que les résultats, les réussites et les rendements de Trez Capital Finance Fund | LP, Trez Capital Finance Fund Il LP, Trez Capital Finance Fund Ill LP, Trez Capital
Finance Fund IV LP, Trez Capital Finance Fund V LP, Trez Capital Finance Fund VI LP, Trez Capital Finance Fund VII LP, Trez Capital Finance Fund VIII LP, Trez Capital Finance
Fund IX LP, Trez Capital Private Real Estate Fund Trust, Trez Capital Yield Trust, Trez Capital Yield Trust US, Trez Capital Yield Trust US (CAD), Trez Capital Prime Trust, Trez
Capital Opportunity Fund I, Trez Capital Opportunity Fund Il, Trez Capital Opportunity Fund Ill, Trez Capital Opportunity Fund IV, Trez Capital Opportunity Fund V, Trez Capital
Opportunity Fund VI, Trez Capital Opportunity Fund VII, Trez Capital Opportunity Fund VIII, Trez Capital Opportunity Fund IV, Trez Capital Opportunity Fund V, Trez Capital
Opportunity Fund VI, Trez Capital Opportunity Fund VII, Trez Capital Opportunity Fund VIII, Trez Capital Opportunity Fund IX, Trez Capital High Yield #1, Trez Capital High Yield
#2, Trez Capital High Yield #3, Trez Capital High Yield #4, Trez Capital High Yield #5, Trez Capital High Yield #6, Trez Capital U.S. Real Estate Debt Fund #1 LP et Trez Capital U.S.
Real Estate Debt Fund #2 LP (collectivement, les « Fonds ») soient trés différents des résultats, de la performance et des rendements explicitement ou implicitement énoncés
dans les déclarations prospectives. Parmi ces déclarations prospectives figurent, sans s’y limiter : le rendement annuel ou les résultats visés par les Fonds pour lesquels Trez
Capital Fund Management Limited Partnership (le « gestionnaire ») agit; les stratégies et les échéanciers relatifs au réglement des actifs contestés ou faisant I'objet d’une
saisie; I'élaboration et la mise en ceuvre de mécanismes de rachat ou de liquidité; la révision ou le rajustement des taux de distribution; la réalisation prévue d’actifs et
I'utilisation prévue du produit obtenu; les perspectives et le positionnement du portefeuille; la nature des Fonds et leurs activités. Les résultats, la performance et les
événements réels différeront probablement, et peuvent nettement différer, des déclarations prospectives explicitement ou implicitement contenues dans cette présentation.
De telles déclarations prospectives sont fondées sur différentes hypotheses qui peuvent s’avérer incorrectes, y compris, entre autres : la capacité des Fonds de faire
I'acquisition et de maintenir un portefeuille d’hypotheques qui soit en mesure de générer la performance ou les rendements annuels nécessaires pour permettre aux Fonds de
satisfaire leurs objectifs d’investissement; |la capacité des Fonds d’établir et de maintenir des relations et des ententes avec des partenaires financiers clés; le maintien des taux
d’intérét en vigueur a des niveaux favorables; la capacité des emprunteurs a satisfaire leurs obligations en vertu des préts hypothécaires, la capacité du gestionnaire a remplir
ses obligations envers les Fonds; les dépenses et les colts prévus; la concurrence; et les changements aux conditions économiques générales. Méme si les Fonds s’attendent a
ce que les événements et les développements subséquents puissent modifier les points de vue émis, le gestionnaire décline expressément toute obligation de mettre a jour
ces déclarations prospectives, a I'exception de ce qui est exigé par la loi. Il ne faut pas se fier a ces déclarations prospectives comme étant représentatives des points de vue de
la Fiducie a toute date ultérieure a cette présentation. Méme si les Fonds ont tenté de repérer les facteurs importants qui pourraient faire en sorte que les actions, les
événements ou les résultats réels different nettement de ceux décrits dans les déclarations prospectives, d’autres facteurs peuvent faire en sorte que ces actions, événements
ou résultats ne soient pas tels qu’anticipés, estimés ou prévus. Rien ne garantit que ces déclarations prospectives seront justes, car les résultats, la performance et les
événements futurs peuvent nettement différer de ceux prévus dans de telles déclarations. Ainsi, le lecteur ne doit pas se fier indiment aux déclarations prospectives. Les
facteurs énoncés ci-dessus ne représentent pas la liste complete des facteurs qui pourraient avoir des répercussions sur les Fonds. Des facteurs additionnels sont énoncés sous
les « Facteurs de risque » de la notice d’offre des Fonds.

Cette présentation ne constitue pas une offre de vente ou une sollicitation d’acheter des titres dans un territoire quelconque.

BUREAUX A TRAVERS ’AMERIQUE DU NORD trezcapital.com


http://www.trezcapital.com/
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