Pourquoi les fonds de pension abandonnent-ils le Canada ?

Présentation par Daniel Brosseau au chef de la direction de I'AGPC
Diner et présentation du 13 novembre 2023, a Toronto
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Les hors-d'ceuvre

A manger rapidement
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Nous ne discuterons pas de ce sujet

Régimes de retraite du secteur privé (1)
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‘ 1. Statistique Canada
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https://piacweb.org/site/publications/asset-mix-report

Nous ne discuterons pas de ce sujet

Comparaison entre les régimes a cotisations déterminées et les régimes a prestations déterminées (1)

Au cours d’une vie, pour les mémes économies de
500,000 $

Pension a prestations déterminées: 50,000 $
Pension a cotisations déterminées: 25,000 $

-50% !

1. Statistigue Canada 3
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https://piacweb.org/site/publications/asset-mix-report

Nous ne discuterons pas de ce sujet

Méthode d'évaluation des actifs des régimes de retraite (1)
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1. PIAC, en 2018, gérait 2.1 billions de dollars canadiens en actifs de pension canadiens. 4
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https://piacweb.org/site/publications/asset-mix-report

Nous ne discuterons pas de ce sujet

Changement de stratégie de gestion du passif des régimes de retraite entre 2004 et 2018 (1)

B Peu B Moyen m Elevé
25

2/3 des fonds
A
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Mombre de fonds de pension

< 5% 5-10% 10-15% 15-20% 20-25% 25-30% 30-35% 35-40% 40-45% 45-50% 50-55% 55-60%

Changement au portefeuille

1: Letko Brosseau, Bureau du surintendant des institutions financieres, données sur les fonds de pension, Recherche de rendement ou de résilience? 5

LetkoBrosseau Explication de I'évolution des portefeuilles des régimes de retraite canadiens.



Nous ne discuterons pas de ce sujet

Concentration croissante du contréle de I'épargne canadienne (1)
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1: Statistique Canada, rapports annuels du Maple 8. 6
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L'entrée

Le premier plat
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Voici ce qui a attiré notre attention en premier lieu

Actions publiques canadiennes en % de I'actif total (1)
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Au Canada, I'exposition aux actions publiques canadiennes a été réduite de sept fois.

1. PIAC, en 2018, gérait 2.1 billions de dollars canadiens en actifs de pension canadiens.

LetkoBrosseau


https://piacweb.org/site/publications/asset-mix-report

Puis nous avons vu ce qui se passait ailleurs

L'exposition aux actions domestiques par rapport a I'exposition totale aux actions a le plus

baissé par rapport a ses pairs ()
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Le Canada a significativement réduit ses investissements nationaux par rapport a ses pairs!

1. Institut Thinking Ahead, pays P7, inclut les actifs des pensions de 44 billions de dollars US, actions publiques nationales uniquement. 9
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https://www.thinkingaheadinstitute.org/content/uploads/2023/02/GPAS-final.pdf

Nous avons ensuite examiné l'exposition totale aux investissements sous
toutes ses formes

L'exposition canadienne s'est effondrée sur ’ensemble des formes

d'investissement (1)
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1. Letko Brosseau, exposition totale des fonds de pension canadiens au Canada, toutes catégories d'actifs confondues. 1 O
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Nous avons ensuite examiné l'exposition par catégorie d'actifs

Investissement collectif du Maple 8 par classe d'actifs (1)

$449 $52 $396 22% 3% 19%

$424 $29 $394 21% 1% 19%

$442 $266 $176 21% 13% 9%

$210 $34 $176 10% 2% 9%

$271 $88 $183 13% 4% 9%

$269 $41 $228 13% 2% 11%
@

Pour chaque dollar géré par les huit plus grands fonds de pension du Canada, plus de 75
sous sont investis a l'étranger.

LetkoBrosseau

1. Estimés de Letko Brosseau, 2022/2023 déclarations publiques, PSP*/HOOP* estimation de I'exposition totale au Canada, classes d'actifs
normalisées et exposition géographique approximée au mieux de l'information publique, la somme des colonnes et des lignes peut ne pas étre
exacte en raison des arrondis. Sources: HOOPP, AlMco, OTPP, BCI, CPDQ, OMERS, CPP, PSP.
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https://hoopp.com/docs/default-source/investments-library/annual-reports/annual-report-2022-hoopp.pdf
https://downloads.ctfassets.net/lyt4cjmefjno/7wsBg9VFdTNZclh4ZPkxfg/41a1a55a82bd9d8b9f8cd19c92570c6d/AIMCo_2022_Annual_Report.pdf
https://www.otpp.com/content/dam/otpp/documents/reports/2022-ar/otpp-2022-annual-report-eng.pdf
https://uberflip.bci.ca/i/1503497-2022-2023-corporate-annual-report/0?
https://www.cdpq.com/sites/default/files/medias/pdf/en/ra/2022_cdpq_annual_report.pdf
https://assets.ctfassets.net/iifcbkds7nke/5Y5npV0DgpBzqI6FIOojfj/9e697617978f9fcd4a22193e251e538f/OMERS_2022_Annual_Report-ua.pdf
https://www.cppinvestments.com/wp-content/uploads/2023/05/CPP-Investments_F2023-Annual-Report.pdf
https://www.investpsp.com/media/filer_public/03-our-performance/03-annual-report-2023/pdf/PSP-2023-annual-report-en.pdf

Ensuite, on I'a comparé a l'industrie globale

Exposition nationale totale en % de I'actif net (-2

Les pairs investissent 100 % de plus au
niveau national

52%
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HOOPP* Industrie Mondiale AlMCo OTPP Maple Eight CMERS
1. Estimés de Letko Brosseau, 2022/2023 déclarations publiques, PSP*/HOOP* estimation de I'exposition totale au Canada, classes d'actifs normalisées et exposition géographique
approximée au mieux de I'information publique, la somme des colonnes et des lignes peut ne pas étre exacte en raison des arrondis. Sources: HOOPP, AlMco, OTPP, BCI, CPDQ, OMERS, 1 2

LetkoBrosseau | =

SWF global 2021 Rapport annuel, Les 100 premiers investisseurs publics (« State Owned Investors »), L'exposition nationale de I'industrie mondiale est estimée a partir d'un échantillon de
fonds de pension et de fonds de développement dont I'actif total s'éléve a 8 517 milliards de dollars US, dont 4 394 milliards de dollars US sont investis au niveau national.


https://hoopp.com/docs/default-source/investments-library/annual-reports/annual-report-2022-hoopp.pdf
https://downloads.ctfassets.net/lyt4cjmefjno/7wsBg9VFdTNZclh4ZPkxfg/41a1a55a82bd9d8b9f8cd19c92570c6d/AIMCo_2022_Annual_Report.pdf
https://www.otpp.com/content/dam/otpp/documents/reports/2022-ar/otpp-2022-annual-report-eng.pdf
https://uberflip.bci.ca/i/1503497-2022-2023-corporate-annual-report/0?
https://www.cdpq.com/sites/default/files/medias/pdf/en/ra/2022_cdpq_annual_report.pdf
https://assets.ctfassets.net/iifcbkds7nke/5Y5npV0DgpBzqI6FIOojfj/9e697617978f9fcd4a22193e251e538f/OMERS_2022_Annual_Report-ua.pdf
https://www.cppinvestments.com/wp-content/uploads/2023/05/CPP-Investments_F2023-Annual-Report.pdf
https://www.investpsp.com/media/filer_public/03-our-performance/03-annual-report-2023/pdf/PSP-2023-annual-report-en.pdf
https://globalswf.com/reports/2021annual

Le plat principal

LetkoBrosseau
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Les fonds de pension sont importants et tres spéciaux

Epargnes canadiens'” CAD ($Bil) % Actif privilégié
Dépdbts bancaires $2,716 37% Dette court terme
Epargne retraite $2,709 37% Dette et equité
Assurances 51,642 23% Dette court et long terme
Autres préts $195 3% Dette court terme
Total 57,263 100%

C'est grace a l'investissement que les pays se développent, construisent leur avenir et
créent des emplois de qualité.
Le Canada ne fait pas exception.

1. Statistigue Canada, OSFI, PIAC

LetkoBrosseau
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https://piacweb.org/site/publications/asset-mix-report

L'univers investissable des fonds de pension

Investissements

Investissement
étranger

Rendements

Caisses de retraite

Investissements

Investissement
national

Rendements

Des opportunités d'investissement existent dans le monde entier et le Canada en
représente 3 %.

LetkoBrosseau
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Les investissements étrangers et nationaux sont différents

Investissement CAS 1. Un Canadien investit 100 dollars a I'étranger. Au bout d'un an, il rapatrie
étranger les 100 dollars et 10 dollars de bénéfices. Son rendement est de 10 %.

CAS 2. Un Canadien investit 100 dollars dans une machine qui produit 205
dollars de produits au cours de I'année. Les colts sont de 100 dollars de salaires et de
100 dollars d'usure de la machine, ce qui laisse un bénéfice de 5 dollars. Le
rendement est de 5 %.

Investissement
national

Dans le premier cas, le PIB du Canada augmente de 10 dollars, soit le bénéfice de l'investisseur. Dans le
deuxiéme cas, le PIB du Canada augmente de 205 dollars, représentant les salaires, la machine et le
bénéfice.

Du point de vue de l'investisseur canadien, l'investissement étranger offre un rendement plus élevé, mais du
point de vue du PIB, du PIB par habitant et de la capacité d'épargne du Canada, l'investissement national
est de loin supérieur.

LetkoBrosseau 16



La boucle de rétroaction ne peut étre ignorée
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L'impact des investissements nationaux sur les cotisations d'un fonds de pension ne peut étre mesuré.

1. Statistique Canada. (11 mars 2022). 1 7
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https://www.lba.ca/perspective/pension-systems-divestment-of-canadian-equities/#_ftn3

Les fromages

Quelque chose avant le dessert

LetkoBrosseau
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Le Canada n'est pas trop petit pour y investir

Les actifs des régimes de retraite du Canada sont comparables a ceux des Etats-Unis (1)

Ratio des actifs totaux des régimes de retraite / PIB (%)
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1. Statistique Canada, Réserve Fédérale

LetkoBrosseau 19


https://www.thinkingaheadinstitute.org/content/uploads/2023/02/GPAS-final.pdf

Le Canada n'est pas trop petit pour y investir

Pourtant, les Américains investissent 130 % de plus dans leur pays ()

Exposition nationale totale (2021)
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Les pensions américaines investissent 130 % de plus au niveau national.
Le Canada est riche en opportunités.

1. SWEF global 2021 Rapport annuel, Les 100 pr'emiers investisseurs publics (« State Owned Investors »), données utilisées pour estimer I'exposition nationale en agrégeant
les fonds par pays. Dans cet échantillon, les Etats-Unis ont 1285 milliards de dollars US d'actifs sous gestion, dont 77 % sont investis dans le pays, tandis que le Canada a 20

Let kOBrosseau 1294 milliards de dollars US d'actifs sous gestion, dont 33 % sont investis dans le pays.


https://globalswf.com/reports/2021annual

Le Canada n'investit pas assez dans ses travailleurs

Le Canada n'investit pas assez dans ses travailleurs ()

Dépenses en capital non résidentielles par travailleur (3CA)

30,000
25,000

—Canada Etats-Unis

20,004

10,000

5,000

Les Américains investissent
125% de plus par travailleur
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Ceci doit avoir un impact sur la productivité.

LetkoBrosseau

1.  Statistique Canada, BEA, TD Economics, FactSet, Investissements fixes non résidentiels privés réels en dollars US.
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https://www.factset.com/

Le Canada sous-investit dans l'innovation

Le Canada sous-investit dans l'innovation (1)

Intensité R&D

4 .0x
3.5x
3.5x 3.3X 3.1x

3.0x 2.6X
2.5X
2.0x
1.5x
1.0x
0.5x
0.0x

2.4x%

1.9x

Etats-Unis  Japon  Allemagne Moyenne  France Canada
G7

1. Letko Brosseau, Statistique Canada (2020), Intensité de la R&D.
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Le Canada sous-investit dans les startups

Le Canada sous-investit dans les startups (1)
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1. Letko Brosseau, OECD (2019) dépenses nationales en capital-risque normalisées en dollars US, CPE Media, World Bank.
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Voila que le PIB par habitant du Canada est a la traine

PIB par habitant du Canada par rapport a celui des Etats-Unis (!
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Une conséquence du fait que le Canada investit beaucoup moins dans ses travailleurs,
dans la R&D et dans ses propres startups.

1.  Statistique Canada, Réserve Fédérale.

LetkoBrosseau
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Le dessert

LetkoBrosseau
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Nos remarques finales

Les régimes de retraite quittent le Canada, mais leurs gestionnaires ne
sont pas a blamer

Seule la réglementation du gouvernement est en mesure d’adresser le
probléme

Le Canada doit commencer a investir domestiquement

LetkoBrosseau 26



Les mignardises

Menthes d'apres-diner

LetkoBrosseau
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Quiz - Lequel est le Canada, lequel sont les Etats-Unis?

Quel est le marché le plus concentré? (1)

Le Canada est-il le pays A ou B?

Pays A Pays B
% du PIB % du PIB
Plus grande capitalisation boursiere 6% 12%
Les 5 plus grandes capitalisations boursieres 23% 38%
Les 10 plus grandes capitalisations boursieres 37% 91%
Les 50 plus grandes capitalisations boursieres 88% 91%
Les 100 plus grandes capitalisations boursieres| 104% 113%
PIBl 100% 100%

1: FactSet (2023.07.21), IMF

LetkoBrosseau 28


https://www.factset.com/

Quiz - Lequel est le Canada, lequel sont les Etats-Unis?

Quel est le marché le plus concentré? (1)

Canada | Etats-Unis
% du PIB % du PIB

Plus grande capitalisation boursiére 6% 12%
Les 5 plus grandes capitalisations boursieres| 23% 38%
Les 10 plus grandes capitalisations boursieres| 37% 1%
Les 50 plus grandes capitalisations boursieres| 88% 91%
Les 100 plus grandes capitalisations boursiéres| 104% 113%
PIBl 100% 100%

Le marché américain est plus concentreé par taille d’entreprise que le marché canadien.

1: FactSet (2023.07.21), IMF

LetkoBrosseau 29
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Quiz - Canada, Etats-Unis ou Europe?

Concentration de I'épargne au Canada, aux Etats-Unis et en Europe (1)

Lequel est le Canada? A, B, ou C?

Région A Région B Région C
% du PIB % du PIB % du PIB
Le plus grand fond 3.4% 2.8% 19.7%
Les 5 plus grands fonds 9.6% 7.7% 58.6%
Les 10 plus grands fonds 15.0% 11.5% 79.4%
PIB 100.0% 100.0% 100.0%

LetkoBrosseau

1: SWF global, IMF
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Quiz - Canada, Etats-Unis ou Europe?

Concentration de I'épargne au Canada, aux Etats-Unis et en Europe (1)

UE Etats-Unis Canada

% du PIB % du PIB % du PIB
Le plus grand fond 3.4% 2.8% 19.7%
Les 5 plus grands fonds 9.6% 7.7% 58.6%
Les 10 plus grands fonds 15.0% 11.5% 79.4%
100.0% 100.0% 100.0%

Le Canada est 7 fois plus concentré que les Etats-Unis et 8 fois plus que I'Europe.

LetkoBrosseau

1: SWF global, IMF
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Quiz - Lequel est le Canada, lequel sont les Etats-Unis?

Concentration des secteurs sur les marchés canadiens et américains (1)

Le Canada est-il le pays A ou B?

Pays A Pays B
Industrie Pondération Industrie Pondération
Industrie A 29.4 Industrie A 30.0
Industrie B 14.1 Industrie B 16.8
Industrie C 10.6 Industrie C 13.8
Industrie D 10.0 Industrie D 12.5
Industrie E 8.5 Industrie E 6.7
Industrie F 8.2 Industrie F 4.8
Industrie G 6.5 Industrie G 4.5
Industrie H 46 Industrie H 43
Industrie | 2.8 Industrie | 3.7
Industrie J 2.7 Industrie J 2.5
Industrie K 26 Industrie K 0.3

1: FactSet, MSCI

LetkoBrosseau 32
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Quiz - Lequel est le Canada, lequel sont les Etats-Unis?

Concentration des secteurs sur les marchés canadiens et américains (1)

Etats-Unis Canada
Industrie Pondération Industrie Pondération
TECHNOLOGIE DE L'INFORMATION 29.4 FINANCE 30.0
SANTE 141 ENERGIE 16.8
CONSOMMATION DISCETIONNA IRE 106 INDUSTRIE 13.8
FINANCE 10.0 MATERIAUX 12.5
INDUSTRIE 8.5 TECHNOLOGIE DE L'INFORMATION 6.7
TELECOMMUNICATIONS 8.2 TELECOMMUNICATIONS 4.8
CONSOMMATION NON CY CLIQUE 6.5 SERVICES AUX COLLECTVITES 45
ENERGIE 4.6 CONSOMMATION NON CY CLIQUE 4.3
SERVICES AUX COLLECTVITES 2.8 CONSOMMATION DISCETIONNAIRE 3.7
MATERIAUX 2.7 IMMOBILIER 2.5
IMMOBILIER 2.6 SANTE 0.3

Le Canada est lIégérement plus concentré que les Etats-Unis, mais pas de beaucoup.

1: FactSet, MSCI
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Quiz - Classement des Maple 8

Lequel a le poids le plus élevé pour le Canada ? Lequel a le poids le plus faible?

Camada x| @ |G x| e | E3 x| es |5

v | ee |55 x| s B x| em (A x| oes (B x| ee (5

Actions publiques | 12% 2% 13% | 31% | 6% I5h | TR 0% T | w% | 0% 264 | 3% B4 4% | 13% i 13%° | 2a% Fa ] % | 1% | 2% 14k | 2z 3% 15%
Actions privées | 124 2% 1w | 8% 25 T | m% | 4% % | 2% | 0% 1% | 1% 2% 1% | % s 7 | = | o =% | % | 0% s | 2ok | 1% 1%
RevenoFbe | sox | 46% | 13x | 2k | 23m 0% | m%| 15% im% | 2r% | 12% | asw | ik | 10% o | s | D0 | on | mm | o % | mre | 6% e | 2m% | 13% ELS
nﬂ. 0% 0% 0% 5% 0% 5% =% 45 1% - Fi. ] % 7% 2% 1% 0% 56 0 | 3% [i -3 % | 1% 0% 12% 10% 25 a%
tmmotser | 11% 5% s% | 1| 10w TR | 1| TR % | B% | 7% B | 1 3% | % B 1w | % i | wE | 3% 1w | 1w | am 9%

AlMCo

BCI

CDPQ

CPP

HOOPP
OMERS
OTPP

PSP

LetkoBrosseau

1.

Estimés de Letko Brosseau, 2022/2023 déclarations publiques, PSP*/HOOP* estimation de I'exposition totale au Canada, classes d'actifs

normalisées et exposition géographique approximée au mieux de l'information publique, la somme des colonnes et des lignes peut ne pas étre
exacte en raison des arrondis. Sources: HOOPP, AlMco, OTPP, BCI, CPDQ, OMERS, CPP, PSP.
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https://hoopp.com/docs/default-source/investments-library/annual-reports/annual-report-2022-hoopp.pdf
https://downloads.ctfassets.net/lyt4cjmefjno/7wsBg9VFdTNZclh4ZPkxfg/41a1a55a82bd9d8b9f8cd19c92570c6d/AIMCo_2022_Annual_Report.pdf
https://www.otpp.com/content/dam/otpp/documents/reports/2022-ar/otpp-2022-annual-report-eng.pdf
https://uberflip.bci.ca/i/1503497-2022-2023-corporate-annual-report/0?
https://www.cdpq.com/sites/default/files/medias/pdf/en/ra/2022_cdpq_annual_report.pdf
https://assets.ctfassets.net/iifcbkds7nke/5Y5npV0DgpBzqI6FIOojfj/9e697617978f9fcd4a22193e251e538f/OMERS_2022_Annual_Report-ua.pdf
https://www.cppinvestments.com/wp-content/uploads/2023/05/CPP-Investments_F2023-Annual-Report.pdf
https://www.investpsp.com/media/filer_public/03-our-performance/03-annual-report-2023/pdf/PSP-2023-annual-report-en.pdf

Quiz - Classement des Maple 8

Lequel a le poids le plus élevé pour le Canada ? Lequel a le poids le plus faible?

5103 158} {5294) {5402 5128} {5570 [5244) 152064) |
Clase dacif R @ : ® can : = (=18 ';; i % CAD- ;‘:; ] LA ti:; % (= ;‘; e A ; % A ;
mpﬁ- 14% 2% 13% | 3% B% 5% T D% T =% (1} 5% 30 B% 8%, 1% 25 1% 4% 254 5% 2% 18% | 374 3% 1%
Mmpphﬂ- 1% L 1P a% 23 T =% a5 % 1% (154 1% 14% 24 1% 4% 255 b 3% [1:74 14% 5 14% 21% 14t 15%
Revenu Fim e | J6% 13% | 13% 23% 0% | 2=% | 15% 2% | Zr% | 12% 15% | 198 10% a 10% 10% o 12N - T B% 19% | 214 13% 2%
Crddit 0% 0% 0% 5% D% 5% 5% 4% 1% % T fra 3 13% 23 1% 1% 159 i | 1% [1:.9 % 0% 17% 1% 23 %
immabite s 1% b3 5% 1T% 10% TR | 1% 7% % 15% 7% =X =X 3% s | 2% 65 =% | % 2% 15% 3% 14% | 1=k 4% 2%

Le plus

Le moins

AlMCo

BCI
CDPQ
CPP

HOOPP
OMERS

OTPP
PSP

43 %
29 %
25%
14 %
55 %
24 %
33%
13 %

LetkoBrosseau

1.

Estimés de Letko Brosseau, 2022/2023 déclarations publiques, PSP*/HOOP* estimation de I'exposition totale au Canada, classes d'actifs

normalisées et exposition géographique approximée au mieux de l'information publique, la somme des colonnes et des lignes peut ne pas étre

exacte en raison des arrondis. Sources: HOOPP, AlMco, OTPP, BCI, CPDQ, OMERS, CPP, PSP.
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https://hoopp.com/docs/default-source/investments-library/annual-reports/annual-report-2022-hoopp.pdf
https://downloads.ctfassets.net/lyt4cjmefjno/7wsBg9VFdTNZclh4ZPkxfg/41a1a55a82bd9d8b9f8cd19c92570c6d/AIMCo_2022_Annual_Report.pdf
https://www.otpp.com/content/dam/otpp/documents/reports/2022-ar/otpp-2022-annual-report-eng.pdf
https://uberflip.bci.ca/i/1503497-2022-2023-corporate-annual-report/0?
https://www.cdpq.com/sites/default/files/medias/pdf/en/ra/2022_cdpq_annual_report.pdf
https://assets.ctfassets.net/iifcbkds7nke/5Y5npV0DgpBzqI6FIOojfj/9e697617978f9fcd4a22193e251e538f/OMERS_2022_Annual_Report-ua.pdf
https://www.cppinvestments.com/wp-content/uploads/2023/05/CPP-Investments_F2023-Annual-Report.pdf
https://www.investpsp.com/media/filer_public/03-our-performance/03-annual-report-2023/pdf/PSP-2023-annual-report-en.pdf

Pour en savoir plus

Nous vous invitons a lire:

Article de
recherche

» « Une courte foire aux questions sur le systéme de retraite », qui examine plus
en détail I'impact du systéme de retraite sur I'économie nationale, la nécessité de
la réglementation gouvernementale, la capacité comparative de I'économie
canadienne a absorber des investissements ainsi que les outils recommandés
pour provoquer des changements.

J

~N

* Un document plus long sur plusieurs problémes involontaires et indésirables liés
au systeme de retraite et sur la maniere dont la réglementation peut les résoudre.

J

Les deux documents sont disponibles sur demande.

LetkoBrosseau
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Avis

Les informations et opinions contenues dans les présentes sont fournies a titre indicatif seulement, sont sujettes a changement et
ne visent pas a fournir des conseils d’ordre comptable, juridique ou fiscal, ni des recommandations en matiére de placement, et ne
doivent pas étre utilisées comme tel. A moins d’indication contraire, les renseignements sont présentés aux dates indiquées. Bien
gue ces renseignements soient considérés comme exacts a la date ou ils ont été préparés, Letko, Brosseau & Associés Inc. ne
peut garantir qu’ils sont exacts, complets et a jour en tout temps.

Lorsque les renseignements proviennent ou sont dérivés de sources externes, les sources sont considérées comme fiables, mais
la société n’en a pas effectué une vérification indépendante. Aucune représentation ou garantie n’est fournie quant a I'exactitude,
a I'exhaustivité ou a la fiabilité de ces renseignements. Les opinions ou estimations présentées constituent notre jugement a cette
date et sont modifiables sans préavis.

Les présentes peuvent contenir certaines déclarations prospectives qui refletent nos attentes actuelles ou prévisions quant a des
événements futurs concernant I'économie, les changements du marché et ses tendances. De par leur nature, les énoncés
prospectifs sont assujettis, entre autres, a des risques, a des incertitudes et a des hypothéses concernant les devises, la
croissance économique, les conditions actuelles et prévues et d’autres facteurs appropriés dans les circonstances qui peuvent
faire en sorte que les performances, perspectives, événements ou résultats réels different sensiblement de ceux exprimés dans, ou
sous-entendus par, lesdits énoncés. Les lecteurs sont avisés de ne pas se fier indiment a ces énoncés prospectifs.

LetkoBrosseau 37



	Slide Number 1
	Slide Number 2
	Nous ne discuterons pas de ce sujet
	Nous ne discuterons pas de ce sujet
	Nous ne discuterons pas de ce sujet
	Nous ne discuterons pas de ce sujet
	Nous ne discuterons pas de ce sujet
	Slide Number 8
	Voici ce qui a attiré notre attention en premier lieu
	Puis nous avons vu ce qui se passait ailleurs
	Nous avons ensuite examiné l'exposition totale aux investissements sous toutes ses formes
	Nous avons ensuite examiné l'exposition par catégorie d'actifs
	Ensuite, on l'a comparé à l'industrie globale
	Slide Number 14
	Les fonds de pension sont importants et très spéciaux
	L'univers investissable des fonds de pension
	Les investissements étrangers et nationaux sont différents
	La boucle de rétroaction ne peut être ignorée
	Slide Number 19
	Le Canada n'est pas trop petit pour y investir
	Le Canada n'est pas trop petit pour y investir
	Le Canada n'investit pas assez dans ses travailleurs
	Le Canada sous-investit dans l'innovation
	Le Canada sous-investit dans les startups
	Voilà que le PIB par habitant du Canada est à la traîne
	Slide Number 26
	Nos remarques finales
	Slide Number 28
	Quiz - Lequel est le Canada, lequel sont les États-Unis?
	Quiz - Lequel est le Canada, lequel sont les États-Unis?
	Quiz - Canada, États-Unis ou Europe?
	Quiz - Canada, États-Unis ou Europe?
	Quiz - Lequel est le Canada, lequel sont les États-Unis?
	Slide Number 34
	Quiz - Classement des Maple 8
	Quiz - Classement des Maple 8
	Pour en savoir plus
	Avis

