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La recherche de rendement en situation de taux d’intérêt 
historiquement faibles nous incite à prioriser une 
surpondération en crédit. Nous abordons le mois de 
décembre avec une pondération en crédit corporatif  
1,6 fois supérieure à celle de l’indice avec une durée 
légèrement inférieure. De plus, le Fonds détient une 
exposition à des obligations corporatives américaines  
de haut rendement à hauteur de 1 %, des obligations 
corporatives américaines régulières à environ 1,50 %  
du portefeuille de même qu’un ensemble d’obligations 
corporatives américaines de court terme pour 2,70 %  
du Fonds. Le crédit provincial est également mis de 
l’avant, davantage par l’exposition à la durée des 
détentions que par le poids de celles-ci. Quant aux titres 
municipaux, c’est l’inverse puisque nous privilégions 
ceux de court terme mais en plus grande quantité.  
Pour l’instant, la gestion de la durée évolue aux alentours 
de celle de l’indice de référence, néanmoins le cap  
vers 2021 devrait nous inciter à en réduire l’exposition.  
À l’égard du risque de taux d’intérêt, le Fonds détient  
des options d’achats avantageant le portefeuille  
advenant une baisse des taux. Enfin, nous favorisons  
des transactions profitant d’une accentuation de la pente 
de la courbe de rendement, nous sommes actifs au 
niveau du risque de change par nos détentions d’actifs 
américains et nous transigeons activement le risque de 
taux d’intérêt par des vues de longue ou courte durée  
au sud de la frontière.

Le premier indicateur qui a retenu notre attention récemment  
n’est pas économique. En effet, l’importante hausse des cas de  
la COVID-19 en Amérique du Nord surprend par sa rapidité et  
son ampleur. Nous craignons que si l’épidémie s’aggrave, certains 
dirigeants décident de fermer des portions de leur économie,  
ce qui serait négatif pour la reprise économique entamée depuis  
le Q3/2020. Nous avons assisté à une baisse non négligeable de 
l’activité économique en Europe à la suite des re confinements 
imposés dans certains pays dû à la croissance rapide de 
l’épidémie au début de l’automne. D’ailleurs, les données 
économiques ont commencé à fléchir en Amérique du Nord 
récemment. En revanche, les nouvelles récentes en ce qui a trait  
à la création de vaccins ont été très encourageantes. En effet,  
il semble que la vaccination de masse débutera au cours des 
prochaines semaines ce qui devrait permettre une réouverture 
graduelle de l’économie au cours des premiers mois de 2021 
résultant en une hausse des taux d’intérêt, une augmentation de 
la pentification de la courbe de rendement et à un rétrécissement 
des écarts de crédit.

Le Fonds a une surpondération importante en obligations 
corporatives, qui pourrait être qualifiée d’allocation stratégique 
plutôt que tactique. Ces dernières procurent un rendement p 
lus intéressant que les obligations fédérales et ont une durée 
moyenne plus faible, ce qui protège en partie d’une possible 
hausse des taux d’intérêt. De plus, la Banque du Canada a 
présentement un programme d’achat de ses obligations qui 
supporte le marché et justifie les écarts relativement serrés.  
Bien que nous n’anticipions pas de forte compression des écarts 
de crédit d’ici la fin d’année et en 2021, nous pensons qu’ils 
devraient rester bien supportés.
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Le Fonds est également surpondéré en obligations 
provinciales, mais de façon plus tactique. Les obligations 
provinciales profitent de l’effet « recherche de carry » qui 
pousse les investisseurs à prendre plus de risque pour 
augmenter leurs rendements en période de taux d’intérêt 
extrêmement bas. Le marché est également supporté par un 
programme d’achat de la banque du Canada. La saisonnalité 
est favorable aux écarts de crédits provinciaux en fin d’année. 
Cette surpondération pourrait être enlevée si les écarts de 
crédits se compressaient à des niveaux trop faibles, ou si nous 
décidions de prendre un positionnement de durée plus 
défensif. En effet, les obligations provinciales ont une durée 
moyenne assez élevée, et seraient donc affectées en cas de 
hausse des taux d’intérêt en 2021.

Les surpondérations en obligations corporatives et provinciales 
sont financées à travers une importante sous-pondération en 

obligations du gouvernement fédéral. Nous pensons que ces 
dernières devraient sous-performer dans un environnement  
de reprise économique où le risque sur les écarts de crédit  
est relativement modéré.

Le Fonds maintient une encaisse relativement faible, de  
1 % à 2 %. C’est le niveau qui nous paraît approprié pour 
pouvoir absorber facilement les entrées et sorties de fonds 
quotidiennes. Nous ne cherchons pas à nous constituer  
un « coussin » de cash. Même si les taux d’intérêt plus loin  
sur la courbe peuvent monter, les taux pour les maturités  
plus courtes sont relativement bien ancrés et il existe des 
obligations à très court terme ayant un rendement plus 
intéressant que le cash (exemples : obligations corporatives  
de moins de 2 ans, obligations non cotées de municipalités  
du Québec).
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—    Baccalauréat en administration des affaires  
et en sciences économiques, Université Laval



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 à fournir des conseils en matière de placement. Les prévisions données dans cette présentation ne sont pas des garanties 
de rendement. Elles impliquent des risques, des incertitudes et des hypothèses. Bien que ces hypothèses nous paraissent raisonnables, il n’y 
a aucune assurance qu’elles se confirment.

Un placement dans l’OPC ou le fonds distinct peut donner lieu à 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 l’impôt 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 à certaines conditions. Leur valeur fluctue souvent à la hausse ou à la baisse, au risque du souscripteur, et leur rendement passé 
n’est pas indicatif de leur rendement dans l’avenir.

Le taux de rendement sert uniquement à illustrer les effets du taux de croissance composé et ne vise pas à 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 l’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 l’Industrielle Alliance Gestion de placements inc. 
exerce ses activités. iA Gestion de placements et Placements iA Clarington inc. sont des filiales à part entière de iA Groupe financier.

La présente publication contient de l’information qui provient de sociétés qui ne sont pas affiliées à iA Groupe financier (les « Fournisseurs  
de données »), ce qui inclut, sans s’y limiter, des cotes de crédit, des indices boursiers et des systèmes 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. L’utilisation des données provenant de Fournisseurs de données par iA Groupe financier est 
autorisée sous licence. 

Toute information incluse à la présente publication est transmise à 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 à l’égard de ces informations ou des résultats pouvant être obtenus grâce à 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 à leur égard, ni n’accepte de responsabilité relativement à leur conception, à leur administration et à leur négociation. 

Aucun Fournisseur de données n’a participé à la conception, à l’approbation ou à la révision des publications économiques et financières 
distribuées par iA Groupe financier. 

La redistribution et l’utilisation des informations incluses à la présente publication sont interdites sans le consentement écrit préalable de  
iA Groupe financier et/ou 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 Investments 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 l’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 fidèlement possible la performance 
d’indices appartenant à MSCI. L’utilisation des indices MSCI par iA Groupe financier est autorisée sous licence. Pour plus d’informations à 
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  
l’Industrielle Alliance, Assurance et services financiers inc. exerce ses activités. ia.ca


