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Faits saillants Sherbrooke

e Un rendement de 14,5 % en 2023

— 8,1 % de rendement annualisé sur 5 ans
— 7,1 % de rendement annualisé sur 10 ans

« 1,608 milliard $ d’actif

« Allongement de la durée de la portion revenu fixe du
portefeuille en deux phases (janvier et octobre) permettant aux
obligations de livrer un rendement de 25 %

« Finalisation de la refonte de la gouvernance du RRUS

« Baisse de I'empreinte CO,, de plus de 67 % depuis 2018
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Sherbrooke

Revue des marcheés

Rendements historiques au 31 decembre 2023

FTSE TMX Univers gouvernement 2,2 0,9 6,4 8,7 -3,0 -12,3 6,1

FTSE TMX Univers long terme 3,3 0,6 12,7 11,9 -4,5 -21,8 9,5

S&P TSX plafonné actions 7,6 11,3 22,9 5,6 25,1 -5,8 11,8
S&P 500 14,5 14,9 24,9 16,3 27,6 -12,2 22,9
S&P 500 en $ US 12,0 15,7 31,5 18,4 28,7 -18,1 26,3
MSCI EAEO 6,6 7,4 15,9 5,9 10,3 -8,3 15,1
MSCI Mondial ex-Canada 10,7 11,1 21,4 14,2 20,1 -12,0 16,7
MSCI actions mondiales petite capitalisation 9,1 9,0 19,8 13,9 14,8 -12,9 12,7
MSCI pays émergents 4,9 3,0 13,3 16,1 -2,3 -14,5 6,3

Politiqgue de placement - Fonds régulier 6,9 8,7 16,6 9,5 14,0 -9,2 15,1
Caisse de retraite - Fonds régulier 7,1 8,1 12,7 4,2 14,5 -4,5 14,5

)

Source : Mercer, rapport trimestriel au 31 décembre 2023
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Rendement du fonds régulier

Sherbrooke
Caisse de retraite - Fonds régulier * 100,0 % 14,5 % 17
Indice : Politique de placement * 151 % 15
Combinés revenus fixes 20,0 % 18,0 % 0
Indice combing ; 1/2 oblgations canadiennes L. T. et 1/2 hyvpothégues commerciales** 7.0 9% a
Obligations canadiennes (Addenda) [10,0%] 25,0 % 0
Indice : 33 % FTSE TMX Unmivers provincia! 3x long terme & 67 9% FTSE TMX provinca! lang terme** 21,5 % a
Hypothéques commerciales (Addenda) [10,0%5] 7,1% 30
Indice : FTSE TMX Fédéral court terme + 1,5 % 73 % 21
Actions canadiennes (Letko Brosseau et associés) 15,0 % 10,0 % 71
Indice : S&P TEX plafonne actions 11.8 % 89
Combiné actions mondiales ex-Canada 35,0 % 14,8 % 70
Indice : MSCT mondial ex-Canada (% CAD) 18.7 % 65
(Arrowstreet™**) [5,0 %] 11,0 % n.d.
{Orbis) [15,0 %] 19,0 % 47
(RBC Global Asset Management) [15,0 %] 11,6 % 85
Actions mondiales petite capitalisation (Global Alpha) 7.1 % 89
Indice : MSCT Mondial petite capitalsation (8 CAD) 10,0 % 12.7 % 69
Actions pays émergents (Pier 21 /Northcape) 14,9 % 15
Indice : MSCT EM (% CAD) 10,0 % 6.9 % 65
Allocations placements privés 11,9 % n.d.
Actifs réels - terres agricoles (Bonnefield LP IV) 5,0 % &1 9% n.d.
Dettes privées (Penfund LP VI) 5,0 % 14.4 % n.d.

Source : Mercer, gestion d'actif, rapport du 31 décembre 2023 (rang centile de la caisse de retraite totale vs l'univers des fonds équilibrés canadiens de Mercer)

A noter que l'impact de la couverture de devise s'applique a I'ensemble du portefeuille : il est inclus dans le rendement total de la caisse de retraite mais pas pour le
rendement de chacun des gestionnaires. Il a toutefois été pris en compte dans le rendement total de la caisse de retraite.

Nouveau mandat durée longue effectif 1" janvier 2023, modifié & un mandat de durée ultra longue le 18" novembre 2023 : rendement combiné sur I'année.

*** Rendement depuis I'entrée d'Arrowstreet dans le portefeuille le 3 aodt 2023 (5 mois).

*%



' Université de
Les gagnants de 2023 e

« 14,5 % de rendement pour le RRUS comparativement a la
médiane canadienne de 9,1 % (selon RBC)

 Unrendement fort appréciable pour les obligations

— Les obligations ont livré un rendement de 25 % grace aux
décisions d’allongement de la durée
+ Passage de 3 années a 9 annees en janvier
« Passage de 9 années a 25 années en octobre

 Dans I’ensemble les stratégies de revenu fixe dégagent un
rendement de 18 %

« Les actions de pays émergents et les actions mondiales
ont donné respectivement un rendement de 14,9 % et
14,8 %

— Les actions de pays eémergents dégagent également une
valeur ajoutée de 8 %



Valeur ajoutée versus UbS B
portefeuille de reference Bhabibols

Résultats des 5 dernieres années, par trimestre (au 31 décembre 2023)

Valeur ajoutée trimestrielle - Fonds régulier (période de 5 ans )

Y
+»

haussier = Valeur ajoutée - Marché baissier —#-\Valeur ajoutée, moyep

Notre gestion, axee surlaiprotection ducapital = Notre gestion; axeesurlaprotection du capital
N’a pas été en mesure de prévenir la situation durant =

I'éclosion de la pandémie...car cela a été un choc Une valeur ajoutée observée durant trimestres de marchés

ot G e nomie EER e pIEI FEeiE:.. négatifs (batonnets rouges) : conforme & nos attentes.

Source : Mercer, rapport trimestriel du 31 déc. 2023
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Rendements annualisés UD Sherbrooke

Notrergestion) axee surlelongitenme::
18,0
Permet de dégager des valeurs ajoutées de facon
persistante et ainsi maximiser le rendement
15,0

9,0

30

0,0
1 1 3 5 10
trimestre an ans ans ans

I Fortefeville Total [l] Politique

Source : Mercer, rapport trimestriel du 31 déc. 2023
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| Gestion de portefeuille : Université de
. . : Sherbrooke
principaux dossiers

Rallongement de |la duree des obligations au 1°" janvier
et au 25 octobre 2023

Finalisation du deploiement de la politique de placement
de 2021

— Remplacement du S&P500 indiciel par Arrowstreet
« Mandat actions mondiales élargi
« Modele quantitatif
 Allocation de 5 %
Révision de la politigue de placement en 2024
— Déploiement en dettes priveées (liquides) de 10 %
— Maintien d’'une ponderation de 75 % en actions
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| | Rapport d’investissement

responsable 2023

RAPPORT

D'INVESTISSEMENT
RESPONSABLE 2023

du Régime de retraite des employées et
des employés de I'Université de Sherbrooke

UD Université de
Sherbrooke

Notre rapport

d’investissement

responsable 2023 vous

présente 'avancement de
nos différents projets liés a
I'intégration des facteurs
environnementausx,
sociaux et de
gouvernance (ESG) dans
NOS processus
d’investissement et ceux
de nos gestionnaires du
portefeuille.
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https://www.usherbrooke.ca/retraite/fileadmin/sites/retraite/documents/information/RRUS_rapp_2023_invest_resp.pdf
https://www.usherbrooke.ca/retraite/fileadmin/sites/retraite/documents/information/RRUS_rapp_2023_invest_resp.pdf
https://www.usherbrooke.ca/retraite/fileadmin/sites/retraite/documents/information/RRUS_rapp_2023_invest_resp.pdf

Université de
Sherbrooke

S
y Evaluation de la performance
ESG de 2018 a 2023

Nous observons une perception de risque a la baisse dans I'ensemble des
marchés suivis en ce qui concerne les mesures de la performance ESG.
Une diminution de 10 % vs 2018 pour le portefeuille réel du RRUS est
observeée, ce qui est similaire aux indices de marchés.

30,0 0,0 % 2,0%
) —

° A% -8,4% 10,0% 10,0%
® ®

. Portefeuille réel
B rportefeille cible

31-12-2018 31-12-2019 31-12-2020 31-12-2021 31-12-2022 31-12-2023 @ Pourcentage de diminution
du score ESG du RRUS en

comparaison au 31-12-2018

Source : https://www.sustainalytics.com/corporate-solutions/esg-solutions/esg-risk-ratings
En collaboration avec la Chaire Desjardins en finance responsable
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Université de
Sherbrooke

Evaluation de Pintensité carbone (IC) [LUA%

L'intensité carbone (IC) d’'une entreprise se mesure par le rapport entre les émissions totales de I'entreprise
et son chiffre d’affaires. L'unité de comparaison (tCO2éq/M$) est calculée en tonnes de CO2 émises par
million de revenus générés.

Nous constatons actuellement sur le marché une tendance a la baisse de l'intensité carbone (vs I'année de
référence 2018) dans I'ensemble des marchés suivis (batonnets orange). Cela peut s’expliquer par le fait
que de plus en plus de compagnies divulguent davantage les données permettant d’évaluer leurs
émissions de GES. Par ailleurs, cette méme tendance a aussi été observée au sein du portefeuille réel du
RRUS : baisse de 65,7 % depuis 2018.

350 0.0%

\3‘0%

. IC du portefeuille RRUS
B ic du porteteuitie cible

. Pourcentage de diminution de I'lC du RRUS

31-12-2018 31-12-2018 31-12-2020 31-12-2021 31-12-2022 31-12-2023 o0 Comparalson 2 31-12-2018

Source : hitps.//www sustainalytics.com/investor-salutions/esg-research/climate-solutions/carbon-emissions-data
En collaboration avec la Chaire Desjardins en finance responsable
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{ Le point sur le portefeuille au e
31 aolt 2024

Anneéee 3 date - 31 aoult
2024

Projections par gestionnaire

Caisse de retraite
Portefeuille cible

Addenda - obligations prov.
1,7 x Indice des obligations provinciales a long terme FTSE Canada - 0,7
¥ COOR 1 mois

Addenda - Hypothéques
FTISETMXCTFed+15%
Letko

S&P TSX Actions Plafonnés
Qrbis

RBC GAM

Arrowstreet

MSCI WORLD **

Global Alpha

MSCI World Small Cap
MNorthcape

MSCIEM ** 11,93%
Bonnefield 0,70% -1,61%
FTSE TMX Universe gouv.+3% 231%
Penfund 7.20% -8,24%
S&P TSX Actions Plafonnés + 3% 15 44%
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Le point sur le portefeuille iiversitada
Aau 31 aolt 2024 Sherbrooke

Le rendement année a date est d’environ 12,16 % avec une valeur ajoutéee
de 0,10 % vs notre indice de reférence

« Les marchés boursiers ont fortement progressé avec le contrble de
I'inflation et I'atteinte anticipée du point pivot des banques centrales

 Un atterrissage en douceur se dessine aux Etats-Unis cependant avec
des craintes au niveau de I'empiloi

« Les hausses de taux ont été plus ressenties au Canada et les baisses de
taux ont devanceées celles Etats-Unis

« L’inflation se dirigeant vers la cible de 2 % est finalement maitrisée mais
la prudence est de rigueur pour la suite compte tenu des évaluations
élevées et des nombreux risques géopolitiques

15
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Evolution du solde de I’actif UDS [pisis

Evolution du solde de la caisse de retraite depuis le 31 déc. 2019*

2000000000
g 31 déc. 2019
1800000000 + =1199M$ +336 M $
1600000000 © +586 M § +388 M

31déc2023 |=1785M$

-254 M $

800000 000 3
600000 000 : 31 déc 2021 31 déc 2022 =1600M $
I 1449 M =1397M$
F 31 déc 2020 $
000 + 1256 M %
ZIIIDCIJCDU—E
oF
PRSP IR TI I I IIIIIIIIINIIIIII NI I IIIIIRRP GG IFIIFIS I
& e - 6 & X oM oM 4 SR = A A A A AU . i B N
S SO R S S S S S S S S S e S
" ad [~ r“\‘ 5oy ~ . ; ~ T g o ~ & e F L F S 3 3
SR IO R R R R RO P R A O R S R e It I R R R O R

*Entre les fins de mois { ®), les montants ont été estimés selon notre processus de suivi du portefeuille, & des fins de rééquilibrage

16



| Ge_stl_on de porte_feunle ; taest
principaux dossiers

« Mise en vellleuse de la couverture de la devise versus
le dollar américain ($ USD)

« Rallongements de la durée des obligations
— au 1°" janvier 2023
— au 25 octobre 2023

* Finalisation du déploiement de la politique de placement
de 2021

— Remplacement du S&P500 indiciel par Arrowstreet
« Mandat actions mondiales élargi
« Modele quantitatif
 Allocation de 5 %

17
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Nos previsions pour les Sherbrooke
prochaines annees

L’inflation au Canada preés de la cible de 2 % des 2025
Maintien de la croissance aux E.-U. avec un atterrissage en douceur

Les taux d’'intérét baisseront (+/-1 %) principalement grace a la
hausse de la productivité aux E.-U.

Les bons rendements de I'année a date pourraient faiblir par les
grandes tensions géopolitiques :

— Les conflits en Ukraine et au Moyen-Orient;

— Lincertitude chinoise et une possible invasion de Taiwan;

— Les élections américaines;

— Lacrise démographique, la crise climatique et leurs pressions inflationnistes.

A moyen et & long terme, les principales classes d’actifs devraient
livrer les rendements attendus

Un nouveau régime ou la volatilité des rendements des actifs sera
plus élevee et ou I'ére des taux d’intérét tres bas est revolue

18
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Stratégie d’allocation d’actif Sherbrooke

Maintien de la durée du portefeuille obligataire
— Maintien d’'une durée longue tant que le rendement réel est intéressant et offre un
prime d'échéance.
Allocation importante en revenus variables - actions

— Elle permet de maximiser le patrimoine a long terme sachant que la bourse
surperforme le revenu fixe sur de longues périodes d’environ 4 %.

— Le biais valeur toujours prédominant en portefeuille, protégeant le capital et offrant
le meilleur ratio risque / rendement sur de longues périodes.

— L’intégration ESG continuera d’étre priorisée et devrait, elle aussi, protéger le
capital.

— La gestion active toujours favorisée (100 % du portefeuille), elle devrait se
démarquer dans un contexte d’augmentation de la volatilité ainsi que des taux
d’'intérét qui ne devraient plus se retrouver sous le taux de croissance naturel de
I’économie (2 %).

Allocation en stratégie alternative 10 - 15 %
— Continuer l'allocation en placements privés en favorisant la dette privée senior.

— Maintenir une allocation en actif réel de 5% (terres agricoles).

19
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