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Les marchés d’actions américaines ont poursuivi leur forte
performance en 2021, qui fut une année ou les
valorisations des indices sont restées quasiment
inchangées alors que la croissance des bénéfices
d'entreprises a surpris a la hausse. Sur le volet
économique, les politiques fiscales sont restées
favorables, permettant une augmentation de la demande
de biens, créant des goulots d'étranglement dans les
chaines d'approvisionnement et une hausse de l'inflation.
De plus, la grande retraite du marché du travail a laissé
entrevoir une nouvelle baisse du taux d'intérét d'équilibre.
Quelques themes majeurs ont été au centre des
préoccupations des investisseurs cette année.
Premierement, I'impact grandissant de la révolution
numérique, qui transforme méme les industries non
technologiques, a été un facteur important pour aider les
compagnies a mieux opérer dans cet environnement.
Deuxiemement, la transition énergétique devient de plus
en plus une réalité et a également le potentiel d'introduire
une volatilité significative dans le secteur des matieres
premieres. Nous voyons des opportunités s'étendant sur
plusieurs décennies concernant les technologies
permettant cette transition énergétique. Pour finir,
I'émergence duWeb 3,0 (c'est-a-dire les actifs
numériques) et de I'éventuelle prochaine plateforme
informatique (c’est-a-dire les métavers) n'en est qu'a ses
débuts, mais promet de changer le statu quo et de
provoquer des perturbations en cours de route.

Il semble que la pandémie se transforme en une situation
endémique. Les mesures fiscales et monétaires d'urgence
mises en place pour mitiger les impacts de la pandémie
devraient s'atténuer et créer un effet néfaste sur la
croissance au cours des deux prochaines années. Dans
cet environnement, si les goulots d'étranglement de la
chaine d'approvisionnement sont progressivement
résolus, nous pensons que les pressions inflationnistes
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devraient rester sous controle. Il existe un risque que I'inflation
grimpe a court terme, surtout si I'hiver est plus froid que d’habitude
et que les prix des matieres premieres augmentent encore.
Néanmoins, nous pensons qu’une inflation temporairement plus
élevée serait en partie positive pour le marché des actions, car
plusieurs compagnies seraient en mesure d'opérer avec un pouvoir
de fixation des prix plus élevé.

La valorisation du marché américain est élevée lorsque |I'on
considére les ratios cours/bénéfices historiques. Cela dit, il est
important de se rappeler que cette valorisation présente une
corrélation inverse au niveau des taux d'intérét sur une base non
linéaire. Cela rend ce multiple boursier trés sensible a tout
mouvement significatif des taux d'intérét. Une croissance des
bénéfices plus élevée qu'anticipée serait alors un facteur clé des
rendements. Nous pensons également que les entreprises
ameéricaines bénéficient grandement de la révolution numérique et
que cela pourrait permettre un niveau plus élevé de rendement du
capital et la capacité d'investir pour la croissance.

Le fonds Innovation Thématique est un fonds d'actions américaines
avec un style d'investissement thématique qui est investi dans des
entreprises de tous les secteurs bénéficiant d'avancées
technologiques ou prospérant dans un environnement en perpétuelle
évolution. Il s'agit d'une stratégie bien diversifiée qui permet de
mettre I'accent sur la gestion du risque tout en bénéficiant d'une
compréhension approfondie des thémes d’innovation a long terme.
Nous construisons notre portefeuille avec une stratégie barbell. D'un
c6té, nous aimons avoir une exposition aux innovateurs et
conservons entre 5 et 15 % dans de petites et moyennes
capitalisations boursiéres. Chaque investissement doit avoir du sens
au niveau du risque et du rendement. Nous voyons actuellement des
situations de surévaluation dans certains themes, comme les
véhicules électriques et le matériel d'intelligence artificielle, par
exemple. Nous pensons que notre approche active consiste a éviter
ces propositions de rendement non attrayantes dans le but de
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générer de I'alpha. A 'autre extrémité, nous optons pour les
entreprises dominantes ou nous voyons actuellement plus
d'opportunités dans certains secteurs défensifs, comme les
soins de santé, et dans les entreprises qui ont historiquement
présenté un pouvoir de fixation des prix plus élevé.

La loi des rendements accélérés (Law of Accelerating Returns)
stipule que les mémes facteurs de croissance exponentielle qui
ont rendu possible la loi de Moore (le doublement de la capacité
des semi-conducteurs par pouce carré tous les 18 mois) se sont
étendus a toutes les formes de progres technologique. En tant
qu'investisseur, il n'est plus possible d’ignorer les courbes
indiscutables qui apparaissent dans les industries et les
économies. Ainsi, la nature de la stratégie du fonds est d'ajouter
de la valeur en profitant d'une compréhension des impacts
envahissants des innovations technologiques perturbatrices.
'évolution continue de I'Internet et I'émergence de l'intelligence
artificielle, du séquencage de 'ADN, de la robotique et de la
technologie des batteries en font un moment tres intéressant de
I'histoire, comparable a I'essor des technologies de I'automobile,
de I'électricité et du téléphone au début du 20¢ siecle.

A ce propos, nous aimons le
secteur traditionnellement
défensif des soins de santé,
qui a nettement sous-performé
depuis la mi-2020. Nous
pensons qu‘un
environnement de baisse
des soutiens fiscaux et
monétaires, de réduction des

A I'approche de 2022, nous voyons également des opportunités
liees au boom des dépenses des entreprises. Nous avons déja
une bonne visibilité sur un niveau record d'investissement dans
I'industrie des semi-conducteurs, le développement du nuage
public et le secteur des télécommunications. Nous continuons
également a privilégier la cybersécurité, car la nature critique de
I'infrastructure numérique justifie des investissements massifs
sur ce front. Lautomatisation devrait également étre favorisée
dans cet environnement, que ce soit du point de vue des
logiciels ou de la nécessité de moderniser des équipements
obsolétes. Comme d'habitude, nous aimons équilibrer ces
opportunités avec des positions qui ont également un bon
potentiel, mais qui réduisent également le risque global du
portefeuille. A ce propos, nous aimons le secteur
traditionnellement défensif des soins de santé, qui a nettement
sous-performé depuis la mi-2020. Nous pensons qu'un
environnement de baisse des soutiens fiscaux et monétaires, de
réduction des pressions politiques et de décote historique par
rapport au reste du marché est de relativement bon augure pour
le secteur.
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MISE EN GARDE

Ce document est préparé par iA Gestion de placements. Sauf indication contraire, les fonds distincts présentés sont ceux offerts par
iA Groupe financier et les OPC présentés sont ceux offerts par Placements IA Clarington inc.

Les opinions exprimées dans cette présentation reposent sur les conditions actuelles de marché et peuvent changer sans préavis. Elles ne
visent nullement a fournir des conseils en matiere de placement. Les prévisions données dans cette présentation ne sont pas des garanties
de rendement. Elles impliquent des risques, des incertitudes et des hypothéses. Bien que ces hypothéses nous paraissent raisonnables, il n'y
a aucune assurance qu'elles se confirment.

Un placement dans I'OPC ou le fonds distinct peut donner lieu a des courtages, des commissions de suivi, des frais de gestion et autres frais.
Veuillez lire le prospectus ou la notice explicative avant de faire un placement. Chaque taux de rendement indiqué est un taux de rendement
total composé annuel historique qui tient compte des fluctuations de la valeur des parts ou unités et du réinvestissement de toutes les
distributions et qui ne tient pas compte des commissions d'achat et de rachat, des frais de placement ni des frais optionnels ou de I'impot sur
le revenu payables par un porteur, qui auraient pour effet de réduire le rendement. Les OPC ne sont pas garantis et les fonds distincts le sont
en partie a certaines conditions. Leur valeur fluctue souvent a la hausse ou a la baisse, au risque du souscripteur, et leur rendement passé
n'est pas indicatif de leur rendement dans |'avenir.

Le taux de rendement sert uniquement a illustrer les effets du taux de croissance composé et ne vise pas a refléter les valeurs futures du
fonds d'investissement, ou le rendement d'un placement dans les fonds d'investissement.

iA Groupe financier est une marque de commerce et un autre nom sous lequel I'Industrielle Alliance, Assurance et services financiers inc. exerce
ses activités. iA Gestion de placements est une marque de commerce et un autre nom sous lequel |I'Industrielle Alliance Gestion de placements inc.
exerce ses activités. iA Gestion de placements et Placements |A Clarington inc. sont des filiales a part entiere de iA Groupe financier.

La présente publication contient de I'information qui provient de sociétés qui ne sont pas affiliées a iA Groupe financier (les « Fournisseurs
de données »), ce qui inclut, sans sy limiter, des cotes de crédit, des indices boursiers et des systemes de classification de sociétés

(les « données »). Ces données représentent des marques de commerce ou de services qui appartiennent exclusivement aux Fournisseurs
de données, qui se réservent tous les droits. Lutilisation des données provenant de Fournisseurs de données par iA Groupe financier est
autorisée sous licence.

Toute information incluse a la présente publication est transmise a titre informatif seulement. iA Groupe financier et les Fournisseurs de
données ne donnent aucune garantie et ne font aucune représentation, quelle qu’elle soit, quant aux informations incluses aux présentes,

ni ne garantissent leur originalité, leur précision, leur exhaustivité ou leur utilité. iA Groupe financier et les Fournisseurs de données déclinent
toute responsabilité a I'égard de ces informations ou des résultats pouvant étre obtenus grace a leur utilisation.

Les fonds d'investissement offerts par iA Groupe financier (les « Fonds ») ne sont parrainés, avalisés, vendus ou promus par aucun Fournisseur
de données. Aucun Fournisseur de données ne fait de déclaration sur la pertinence d'investir dans les Fonds, n'offre de garanties ou de
conditions a leur égard, ni n‘accepte de responsabilité relativement a leur conception, a leur administration et a leur négociation.

Aucun Fournisseur de données n'a participé a la conception, a I'approbation ou a la révision des publications économigues et financieres
distribuées par iA Groupe financier.

La redistribution et I'utilisation des informations incluses a la présente publication sont interdites sans le consentement écrit préalable de
iA Groupe financier et des Fournisseurs de données concernés.

Pour toute mention des indices FTSE : FTSE International Limited (« FTSE ») © FTSE [2018]. FTSE® est une marque de commerce des
sociétés du groupe de la Bourse de Londres utilisée par FTSE sous licence. « NAREIT® » est une marque de commerce de la National
Association of Real Estate Investment Trusts utilisée par FTSE sous licence. « EPRA® » est une marque de commerce de la European Public
Real Estate Association utilisée par FTSE sous licence. « TMX » est une marque de commerce de la TSX inc. utilisée par FTSE sous licence.

NASDAQ®, OMXTM, NASDAQ-100° et indice NASDAQ-100° sont des marques de commerce déposées de NASDAQ, Inc. dont |'utilisation par
iA Groupe financier a été autorisée sous licence.

Pour toute mention ou utilisation de la classification GICS (Global Industry Classification Standard) (« GICS ») : la classification GICS a été
développée par MSCI Inc. (« MSCI ») et Standard & Poor's Financial Services LLC (« S&P ») et son utilisation par iA Groupe financier est
autorisée sous licence.

Le Fonds Indiciel international, le Fonds Indiciel mondial tous pays, le Compte Actions mondiales, le Compte Actions européennes et le
Compte Actions internationales sont des produits d'investissement qui tentent de répliquer le plus fidelement possible la performance
d’'indices appartenant a MSCI. Lutilisation des indices MSCI par iA Groupe financier est autorisée sous licence. Pour plus d'informations a
propos des indices MSCI, visitez la page https://www.msci.com/indexes.
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iA Groupe financier est une marque de commerce et un autre nom sous lequel
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