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Chez Investissements PSP, nous sommes animes par notre
mission qui consiste a soutenir la retraite de ceux et celles qui
protcgent et servent le Canada.
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Tous les montants dans ce rapport sont exprimés en dollars canadiens, sauf indication contraire. De temps a autre, Investissements PSP formule des énoncés prospectifs. Par leur nature,
ces énoncés prospectifs s'appuient sur des hypothéses et comportent des risques et des incertitudes inhérents. Par conséquent, Investissements PSP ne peut garantir que tout énoncé
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Survol

Faits saillants financiers

Investissements PSP est 'un des plus importants investisseurs pour des
régimes de pensions au Canada

Nous investissons des actifs en vue dobtenir un rendement maximal, tout en évitant des risques de perte indus, et en
tenant compte de la capitalisation et des politiques et exigences des régimes de pensions de la fonction publique
fédérale, des Forces canadiennes, de la Gendarmerie royale du Canada (GRC) et, depuis le 1" mars 2007, de la Force de
réserve, ainsi que de l'aptitude de ceux-ci a s'acquitter de leurs obligations financiéres.

Notre portefeuille est passé a Une augmentation de
o
2649 6% 8,/ %
’ ’
en actif net sous gestion au cours de par rapport a 2023

'exercice 2024

Rendement net annualisé sur dix ans Rendement net annualisé sur cing ans Rendement net du portefeuille sur un an

8,37 797 727"

135,3 ¢* 80,9 &% 17,8 6%

Revenu net du portefeuille Revenu net du portefeuille Revenu net du portefeuille’
cumulé sur dix ans' cumulé sur cing ans'
24 5 G 13,0 ¢ (10,7 &9)
Gains nets de placement Gains nets de placement Gains nets de placement
cumulés en sus du portefeuille cumulés en sus du portefeuille en sus du portefeuille
de référence? sur dix ans de référence sur cing ans de référence

' Excluant les contributions.
2 Le gouvernement du Canada communique & Investissements PSP un portefeuille de référence qui refléte sa tolérance au risque de capitalisation.
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Nous investissons a I'échelle mondiale dans toutes les classes d’actifs

Placements en
marchés des capitaux

111,8 G

ACTIF NET SOUS
GESTION

6,9

Rendement annualisé
sur cing ans

42,2%

de l'actif net total
sous gestion

Placements
immobiliers

27,2 6%

ACTIF NET SOUS
GESTION

09%

Rendement annualisé
sur cing ans

10,37

de l'actif net total
sous gestion

Placements privés

40,46

ACTIF NET SOUS
GESTION

14,8 %

Rendement annualisé
sur cing ans

15,3 %

de l'actif net total
sous gestion

Placements en
infrastructures

34,56%

ACTIF NET SOUS
GESTION

1207

Rendement annualisé
sur cing ans

1307%

de l'actif net total
sous gestion

Titres de créance

26,2 G$

ACTIF NET SOUS
GESTION

0,87

Rendement annualisé
sur cing ans

99%

de l'actif net total
sous gestion

Placements en
ressources naturelles

15,2 G$

ACTIF NET SOUS
GESTION

707%

Rendement annualisé
sur cing ans

5.7 %

de l'actif net total
sous gestion

Nos rendements soutiennent la viabilité de quatre régimes de pensions

Actif net par compte de régime de pensions

73,37

194,068

Fonction publique

N

19,1%

50,6 6

Forces canadiennes
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72 %

19,068

GRC

0,4*

1,1 G$

Force de réserve



Message du
président du conseil

Investissements PSP a encore
une fois enregistré de solides
résultats financiers cette année.
Le portefeuille global demeure
fort et continue de croitre.

Des résultats probants

Alors que mon mandat de président touche a sa fin, je
ne saurais étre plus fier d'Investissements PSP et de
son rendement au cours des dix années ou jai siégé au
conseil d'administration.

L'actif sous gestion est passé de 93,7 G$ au 31 mars 2014
4 264,9 G$ ala fin de I'exercice 2024. Au cours de la méme
période, l'organisation a établi une présence mondiale,
ajoutant en effet des bureaux a New York, a Londres et a
Hong Kong, et a développé des capacités sophistiquées.
Investissements PSP a su relever les défis de la pandémie
avec efficacité et a continué a obtenir de bons résultats
dans le contexte d'incertitude et de volatilité des deux
dernieres années.
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Bien positionnée pour une
croissance continue

Bon nombre des réalisations d’'Investissements PSP sont
liées au modele des réegimes de pension canadiens, qui
est reconnu a I'échelle mondiale pour sa capacité avérée
a générer un patrimoine résilient pour les régimes de
pensions. Ce modeéle repose sur une solide gouvernance
qui fonctionne sans lien de dépendance avec les
gouvernements et qui favorise des normes élevées en
vue d'assurer un processus de prise de décisions et de
responsabilité indépendant en matiére d’investissement.

Je salue également les équipes de direction
exceptionnelles avec lesquelles jai eu le privilege de
travailler. L'actuelle présidente et cheffe de la direction,
Deborah K. Orida, aide Investissements PSP a se surpasser.
Le dévouement de Deborah a la mission et au mandat
de lorganisation a dynamisé nos employés et renforcé le
sentiment de fierté a Iégard de ce que nous faisons. Au
cours de la derniére année, le conseil d'administration a
travaillé en étroite collaboration avec Deborah et 'équipe
de direction pour élaborer une stratégie qui permettra

a Investissements PSP de continuer a réussir dans un
monde qui évolue rapidement.



Pour réussir, nous avons aussi besoin demployés en
mesure d’atteindre les objectifs de lorganisation. Je peux
affirmer en toute confiance qu’lnvestissements PSP est
riche en talents; l'organisation a su attirer des personnes
hautement qualifiées venant du monde entier. Leur
expertise est manifeste dans les résultats solides et

a long terme de l'organisation. La récente nomination
d’Investissements PSP en tant que gestionnaire du
Fonds de croissance du Canada est une reconnaissance
supplémentaire de ses capacités.

Renouvellement du conseil
d’administration

Alors que mon mandat de président se termine en 2024,
je tiens a remercier mes collegues administrateurs, anciens
et actuels, pour leur dévouement et leurs contributions a
Investissements PSP. Ce fut un plaisir de travailler avec un
conseil d'administration aussi diversifié, de grande qualité
et trés performant.

Bien que le prochain président ou la prochaine présidente
n'ait pas encore été désigné par le gouverneur en conseil,
un processus rigoureux suit en cours. Jai la certitude que
le conseil dadministration indépendant et professionnel
d’Investissements PSP continuera a superviser les activités
et les affaires de lorganisation de maniére exemplaire.

En conclusion

Au nom du conseil d'administration, je remercie I'équipe
de direction et tous les employés d’Investissements PSP
pour leur travail acharné et leur engagement. lls nous
inspirent confiance dans l'avenir de l'organisation et dans
sa capacité a remplir son mandat.

Comme il s'agit de mon dernier message, jaimerais
également remercier les présidents et présidentes du
Conseil du Trésor passés et présente, les ministres de la
Défense nationale et de la Sécurité publique, le Secrétariat
du Conseil du Trésor du Canada, l'actuaire en chef du
Canada, ainsi que le président et les membres du comité
de nomination externe pour le soutien qu'’ils m'ont apporté
au fil des ans. Je remercie également les contributeurs

et les bénéficiaires des régimes de pensions pour les
services qu'ils rendent a notre pays. Ce fut I'un des plus
grands privileges de ma vie que de siéger au conseil
d’administration d’Investissements PSP.

Cordialement,

/1 5%

Martin Glynn
Président du conseil

« Je remercte les contributeurs et les bénéficiatres des régimes de
penstons pour les services qu’ils rendent a notre pays. »
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Message de la
présidente et cheffe
de la direction

Chez Investissements PSP,

nous avons ’honneur de gérer
les fonds qui soutiennent
environ 900 000 contributeurs

ct bénéficiaires ayant travaillé
pour la fonction publique du
Canada, les Forces canadiennes,
la Gendarmerie royale du Canada
et la Force de réserve.

Nous comprenons que leurs pensions constitueront la
base de leur sécurité financiére pendant la retraite, et
nous assumons pleinement le poids et la responsabilité
de la gestion des fonds qui nous sont transférés dans
I'intérét supérieur des contributeurs et des bénéficiaires,
et conformément a notre mandat.

Réussir dans un monde d’incertitude

Pour réussir dans I'environnement d’'investissement
complexe d'aujourd’hui, nous devons donner le meilleur
de nous-mémes. J'ai le plaisir de vous annoncer que nous
relevons le défi et que nous atteignons nos objectifs de
rendement a long terme.

A la fin de l'exercice 2024, nous avons atteint un rendement
net annualisé de 8,3 % sur dix ans, ce qui représente

24,4 milliards de dollars de gains d’investissement nets
cumulés par rapport a notre portefeuille de référence.
Nous avons également surpassé les rendements de l'indice
de référence du portefeuille global au cours des cing et

dix dernieres années, générant respectivement 27,2 milliards
et 315 milliards de dollars de gains nets d’'investissement
excédentaires au cours de ces périodes. Depuis notre
création, nous avons généré un revenu d’investissement
cumulé de 171,0 milliards de dollars.

Le rendement net de 7,2 % du portefeuille sur un an a
dépassé de 0,8 % le rendement de l'indice de référence
du portefeuille global, grace aux excellents résultats de nos
classes d’actifs des placements dans des actions cotées,
placements en infrastructures et titres de créance.
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Un portefeuille congu pour produire
des résultats a long terme

Le rendement d’Investissements PSP témoigne de

la solidité et de la résilience de notre portefeuille de
placements, qui est congu pour assurer la stabilité et le
rendement a long terme, et pour répondre aux obligations
des régimes de pensions.

Notre portefeuille est diversifié et comprend des
placements sur les marchés privés et des actifs sensibles a
I'inflation, tels que des obligations indexées sur l'inflation et
les actifs réels, qui sont particuli€rement importants pour la
réalisation de notre mandat. Nous effectuons régulierement
des tests de résistance dans le cadre d'une série de
scénarios potentiels et nous surveillons constamment
notre niveau de risque.

Elargir notre réle au Canada

Tout en poursuivant notre mission et notre mandat, nous
sommes également fiers de contribuer a 'économie
canadienne en investissant dans des entreprises qui créent
des emplois de qualité pour les Canadiens, soutiennent

les communautés, font progresser la transition vers un
avenir a faibles émissions de carbone et investissent dans
I'innovation. Notre exposition de 56 milliards de dollars aux
actifs canadiens comprend d’importants placements dans
des actions cotées, dans I'immobilier, dans les ressources
naturelles et dans les infrastructures.



Notre récent investissement dans le producteur dénergie
renouvelable Hydroméga Services Inc. (Hydroméga) en est
un exemple. Hydroméga est I'un des premiers acteurs du
secteur privé de la production et du développement des
énergies renouvelables au Canada. L'entreprise exploite
des installations de production dénergie propre au Québec
et en Ontario depuis des décennies et dispose d'un
portefeuille de projets éoliens, solaires, hydroélectriques et
de stockage de plus de 2 000 MW.

Au printemps 2023, Investissements PSP a conclu une
entente avec le gouvernement du Canada pour étre le
gestionnaire des actifs du Fonds de croissance du Canada
(FCC)', un portefeuille d'investissements distinct de

15 milliards de dollars, établi pour soutenir la croissance

de I'économie propre du Canada. Nous sommes honorés
de la confiance accordée a notre équipe, a nos résultats
et a notre modéle de gouvernance. Depuis que nous
avons assume cette responsabilité, nous avons obtenu des
résultats grace a de multiples investissements. Pour en
savoir plus, consultez le site Web du Fonds de croissance
du Canada et son rapport annuel.

Nous pensons que notre participation au FCC et

I'expertise que nous y acquerrons seront tres utiles

a Investissements PSP, notamment parce que nous
pourrons ainsi anticiper 'un des changements structurels
les plus importants qui affectent notre environnement
d’'investissement. En conséquence, nous sommes convaincus
que ce rble aura une incidence positive sur notre capacité a
remplir notre important mandat, qui consiste & investir pour
soutenir la capitalisation des régimes de pensions. Afin de
préserver notre capacité a remplir cette mission, notre réle
de gestionnaire des actifs du FCC est opérationnellement
distinct et indépendant de notre mandat d'investissement
dans les régimes de pensions. Les actifs et les revenus
d'investissement des régimes de pensions demeurent
distincts des investissements du FCC.

Se concentrer sur nos forces avec
I'excellence coordonnée

Pour ce qui est de l'avenir, notre conseil d'administration
et notre équipe de direction ont consacré beaucoup de
temps, pendant I'exercice 2024, a élaborer notre feuille de
route pour l'avenir. Nous sommes confrontés a un nouveau
régime d’'investissement plus complexe, caractérisé par
des conditions macroéconomiques fluctuantes, des
changements géopolitiques, des avancées technologiques
rapides, la transition économique globale requise par

les changements climatiques et des changements

démographiques et sociétaux considérables. De plus, nous
sommes conscients de la nécessité dévoluer et de nous
hisser vers de nouveaux sommets.

Nous avons élaboré une stratégie pour les trois prochaines
années, qui s'appuie sur nos points forts et nous met sur
la voie pour réaliser notre ambition audacieuse détre le
meilleur investisseur pour des régimes de pensions au
monde. Pour y parvenir, nous devrons nous concentrer
sans relache sur l'obtention de rendements supérieurs
ajustés en fonction du risque, sur la gestion du risque de
capitalisation et sur I'exécution a l'aide d’'une excellence
coordonnée afin de maintenir un niveau élevé de
confiance de la part des parties prenantes. Pour en savoir
plus sur notre stratégie, reportez-vous a la page 13 du
présent rapport.

En conclusion

Alors que nous nous préparons a une nouvelle année
d’incertitude, dévolution et de débouchés potentiels, je
suis reconnaissante de travailler aux cétés d’'un si grand
nombre de personnes exceptionnelles. Je tiens & remercier
les membres de notre conseil d’administration pour leurs
conseils, leurs questions pertinentes et leur soutien. Je
remercie tout particulierement Martin Glynn, le président
de notre conseil d’administration, qui prendra sa retraite
en 2024. M. Glynn a été un dirigeant exceptionnel, dont le
dévouement, la perspicacité et la passion pour la mission
d’'Investissements PSP sont une source d’inspiration pour
chacun dentre nous.

Jai également eu le plaisir daccueillir Patrick Charbonneau,
président et chef de la direction, Gestion d'actifs Fonds

de croissance du Canada, au sein de notre équipe

de direction le 1°" avril 2024. M. Charbonneau est un
investisseur de longue date d’Investissements PSP, qui
mettra a contribution sa grande expertise et son expérience
mondiale dans cette fonction de leadership et constituera
un atout précieux pour notre équipe de direction.

Enfin, @ mon équipe de direction et a tous les employés
d’'Investissements PSP, un grand MERCI. Aucune des
réalisations de 'année écoulée - ou de nos perspectives
d’avenir - ne serait possible sans votre talent et

votre engagement.

e rgac:

Deborah K. Orida
Présidente et cheffe de la direction

« 'lout en poursurvant notre mission et notre mandat, nous sommes
également fiers de contribuer a l'économie canadienne en investissant
dans des entreprises qui créent des emplois de qualité pour les Canadiens,
soutiennent les communautés, font progresser la transition vers un
avenir a fatbles émissions de carbone et investissent dans l'innovation. »

' Les services de gestion d’actifs que nous fournissons au FCC sont calculés sur la base du recouvrement des codts, sans réaliser de profits, et les actifs détenus par le FCC ne font

pas partie de notre actif sous gestion.
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https://www.cgf-fcc.ca/fr/
https://www.cgf-fcc.ca/content/documents/fcc-rapport-annuel-2023.pdf

Notre equipe de direction

Deborah K. Orida Mélanie Bernier J.-F. Bureau
Présidente et cheffe de la direction Premiere vice-présidente et Premier vice-président et
cheffe des affaires juridiques et chef de la direction financiere et
des ressources humaines de la gestion du risque

Patrick Charbonneau Oliver Duff Simon Marc
Président et chef de la direction, Premier vice-président et Premier vice-président et
Gestion d'actifs Fonds de chef mondial, Titres de créance chef mondial, Placements privés et
croissance du Canada Partenariats stratégiques

(A compter du 1 avril 2024)

David Ouellet Patrick Samson Eduard van Gelderen
Premier vice-président et Premier vice-président et chef Premier vice-président et
chef des Technologies, mondial, Placements actifs réels chef des placements

données et opérations (Placements immobiliers, Placements

en ressources naturelles et
Placements en infrastructures)
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> Notre réle

> Nos priorités pour 2024
> Notre stratégie
> Nos employés

Nos priorités stratégiques

Notre mission, notre mandat et notre sens aigu du devoir nous
unissent — ils éclairent nos décisions, fagconnent nos stratégies
et notre culture, et sont a la base de notre succes.
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Inspirés par notre mission et notre mandat

Notre role

La mission d’Investissements PSP consiste a soutenir la retraite
de ceux et celles qui protegent et servent le Canada.

Pour ce faire, nous réalisons notre mandat, qui est défini dans la Loi sur I'Office d’investissement des régimes de pensions
du secteur public. Nous devons ainsi : (1) gérer les sommes qui nous sont transférées, dans l'intérét des contributeurs

et des bénéficiaires en vertu des lois relatives aux régimes'; et (2) placer ces actifs en vue de générer un rendement
maximal, tout en évitant les risques de perte indus et en tenant compte de la capitalisation et des politiques et exigences
des régimes, ainsi que de la capacité de ces régimes a s'acquitter de leurs obligations financiéres.

Ce diagramme indique comment nous soutenons les régimes de pensions du secteur public :

-
Promoteur Gestionnaire
de fonds
Bl SEnEr s Contributions
nettes P f P
| d | L N
al la a N 7 Investissements
Contributions Prestations
Les contributions sont déterminées Les régimes procurent des prestations
par le gouvernement, en fonction définies aux employés de I'Etat lors de
des projections actuarielles. leur départ a la retraite.
Contributeurs et bénéficiaires
Fonction Forces Gendarmerie royale Force
publique canadiennes du Canada de réserve

- Au cours de leur vie professionnelle, les employés de la fonction publique canadienne et les membres des Forces
armées (incluant la Force de réserve) et de la GRC contribuent conjointement avec leurs employeurs a leurs régimes de
pensions respectifs.

- Le gouvernement du Canada transfére a Investissements PSP un montant équivalant au total des contributions, moins
les charges et les sommes utilisées dans le cadre du versement des prestations de retraite pour les services rendus
apres 2000.

- Nous gérons et investissons l'actif conformément a notre mandat.

Régimes désigne les régimes de pensions de la fonction publique fédérale, des Forces canadiennes, de la Gendarmerie royale du Canada (GRC) et, depuis le 1" mars 2007, de la
Force de réserve.

Investissements PSP | Rapport annuel 2024 1



Concentrés sur ce qui est important

Nos priorités pour 2024

Nos priorités organisationnelles pour 2024 étaient destinées a
jeter les bases en vue du lancement de notre nouvelle stratégie
pour 'exercice 2025. Voici quelques initiatives entreprises dans

chaque domaine :

s N
Dynamiser et inspirer nos gens nos activités de gestion de l'alpha sur les marchés
par nos actions publics. Pour plu_s de_détails, veuillez consulter

I'Analyse par la direction de la performance et des
- Nous avons réitéré I'importance de notre mission et résultats du portefeuille.
renouvelé nos valeurs fondamentales, en démontrant
comment elles guident nos employés dans leurs Intégrer davantage les questions climatiques
actions et leurs décisions. dans nos activités de placement et améliorer
Faire évoluer notre approche axée sur le notre collecte de données
déploiement de capital pour la gestion - Nous avons intégré les facteurs climatiques dans la
active du portefeuille, la création de valeur construction de notre por_tefeuille’pqur améliorer
et l'exécution efficace la rot_n_Jstesse du pqrtefeuﬂl_e str_ateg|que dans la
transition vers une économie faible en carbone.
- Nous avons profité de la forte demande sur le marché
dans certains secteurs, comme les infrastructures Accroitre 'accés aux données et aux
et les titres de créance, pour réaliser la valeur créée connaissances a I'échelle de l'organisation
au fil des ans. Pres de 45 % de nos transactions pour soutenir un processus décisionnel
sur le marché prlve.ont r‘none.tl.se cette valeur.‘ Cela lus éclairé
refléte notre capacité a identifier et a concrétiser des P
opportunités de désinvestissement intéressantes - Nous avons migre plus de 75 % de nos applications
dans I'ensemble de notre portefeuille diversifi¢, tout vers le nuage.
en maintenant une approche disciplinée en matiere . . . . .
de déploiement de capital et de création de valeur. : NO,U,S avons Ianc’e uq prop‘t plurlann'uel visant ? i
unifier les données financiéres publiques et privées,
- Nous avons transféré notre fonction de gestion a rationaliser les processus et a moderniser les
du béta au groupe du chef des placements afin technologies existantes. Cette initiative servira de
d'améliorer Iefficacité de nos capacités de gestion plateforme de base sur laquelle nous construirons
du portefeuille global et de soutenir l'orientation de nos capacités d'analyse avancée.

\ J
Développer nos capacités en matiére d’intelligence artificielle
L'intelligence artificielle générative (IA générative) est Nous suivons de prés les évolutions dans le domaine
le prochain changement dans la fagon dont les gens des technologies de I'|A générative et d'autres
interagiront avec les ordinateurs et les données. Elle technologies de rupture, et nous étudions les moyens
simule des réponses humaines et est particulierement  d’intégrer ces technologies dans notre modéle
performante dans les taches de synthése. En tant d'affaires. Au cours de l'exercice 2024, nous avons
qu’investisseurs, nous devons comprendre les risques organisé des séances de formation sur I'lA générative a
et les possibilités de rupture que I'lA présente pour I'échelle de lorganisation et déployé Microsoft Copilot,
notre portefeuille, et chercher des moyens dexploiter un outil de productivité alimenté par I'|A qui aide les
les outils de I'lA a notre avantage. employés & comprendre, résumer, prédire et générer

du contenu a partir de données afin de soutenir les
connaissances et les capacités de recherche.
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Rehausser nos ambitions

Notre stratégie

Le contexte d'Investissements PSP a évolué sensiblement
depuis le lancement de sa derniére stratégie en 2021.

Au cours de l'exercice 2024, le comité de direction et

le conseil d'administration ont entrepris un processus
rigoureux pour définir l'orientation de lorganisation. La
nouvelle stratégie repose sur une analyse compléete de
notre contexte interne et de notre environnement externe.

Nous partons d’une position de force. Au cours des

20 dernieres années, nous avons acquis des capacités
de placement sophistiquées a I'échelle mondiale et des
forces uniques qui font d’Investissements PSP un chef de
file au sein d’un cercle restreint d'investisseurs canadiens
dans le domaine des régimes de pensions.

Aujourd’hui, Investissements PSP, comme tous

les investisseurs institutionnels, est confrontée a

des conditions d'investissement de plus en plus
concurrentielles et doit faire face a un environnement
externe caractérisé par des forces interconnectées,
telles que I'évolution des conditions macroéconomiques,
la transition de I'ensemble de I'€conomie requise

par les changements climatiques, I'évolution rapide

des technologies, le recalibrage géopolitique et les
transformations démographiques et sociétales.

Confrontés a ce monde en évolution rapide, nous avons
élaboré une stratégie qui définit notre feuille de route pour
assurer notre réussite. En vue de tirer parti de nos points
forts dans nos activités d'investissement, nous allons
adopter une approche plus sélective et coordonnée de
notre portefeuille, en nous appuyant sur notre approche
de portefeuille global afin de mieux nous concentrer sur
les domaines dans lesquels nous pouvons produire de
meilleurs rendements ajustés en fonction du risque. Nous
mettrons a profit notre capacité a investir dans l'ensemble
de la structure financiére et nous collaborerons dans les
domaines ou nos forces se recoupent. Cette approche
ciblée nous aidera a anticiper les évolutions du marché et
a investir avec prévoyance dans un environnement volatil.
Nous pensons également que cela nous ouvrira les portes
a des occasions d’investissement uniques et de meilleure
qualité et nous permettra de prendre de meilleures
décisions d'investissement en général.

Nous veillerons également a poursuivre l'intégration des
facteurs climatiques dans notre stratégie d’investissement
afin dobtenir des résultats d’investissement plus solides,
conformes a notre mandat. Notre gestion des actifs du
Fonds de croissance du Canada nous permettra de
mieux comprendre les risques et les occasions créés par
la transition de I'ensemble de 'économie qu'exigent les
changements climatiques et d’accélérer nos capacités
d'investissement dans 'ensemble de l'organisation.
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Nos forces concurrentielles :

- Un fonds qui nous donne de la souplesse dans
I'exécution de notre mandat

+ Un horizon d’'investissement a plus long terme
- Une grande capacité d’action sur le plan financier

- Un esprit entrepreneurial pour concevoir
et mettre en ceuvre des stratégies
d'investissement innovantes

- Une gouvernance solide qui fonctionne en toute
indépendance par rapport au gouvernement

Pour favoriser la sophistication croissante de nos activités
d'investissement, nous devons améliorer notre agilité
organisationnelle et fonctionner avec excellence. Nous
veillerons a moderniser l'infrastructure de nos systemes
afin de disposer des données et de la technologie
nécessaires pour optimiser nos décisions d’investissement
et préparer l'organisation pour l'avenir.

Enfin, notre stratégie renforce notre engagement a l'égard
de notre mission inspirante, qui est une source de fierté et
de différenciation pour Investissements PSP. Les efforts
déployés dans le cadre de notre mission favoriseront

une culture cohésive axée sur nos valeurs renouvelées

et contribueront & protéger la réputation mondiale
d’'Investissements PSP.

Nous sommes convaincus que notre stratégie nous
permettra d’atteindre I'excellence coordonnée dans
lensemble de l'organisation et de tirer parti de nos
forces en tant qu’investisseurs pour produire des
rendements supérieurs ajustés en fonction du risque,
gérer adequatement le risque de capitalisation et
exécuter nos activités d’'une maniere conforme a la
confiance que nous ont accordée nos parties prenantes.
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Viser I’excellence

Nos employés

Nous aspirons a favoriser une culture dans laquelle nos employés
peuvent exceller, individuellement et collectivement, dans la
poursuite de notre mission et de notre mandat.

( 7
Guidés par nos valeurs .
Travaillant & partir de nos bureaux situés Inca_rm?r Exceller Etre
a Montréal, Ottawa, Londres, New York et la mission ensemble responsables
Hong Kong, nos équipes sont unies dans Harmoniser Notre force Manifester nos
leur engagement & s’acquitter de notre notre méthode collective intentions par
mandat. Nos valeurs, récemment redéfinies, de travail aux engendre nos actions.
sont & la base de notre travail et servent de besoins et des résultats
guide & nos actions et & nos décisions. attentes des exceptionnels.
bénéficiaires.
- J

Investir dans nos employés

Nous visons a tirer parti de notre plateforme mondiale

qui regroupe nos diverses classes d'actifs pour former
nos talents et offrir un lieu de travail inclusif au sein
duquel nous tirons parti de nos diverses expériences pour
améliorer nos performances.

Au cours de l'exercice 2024, la toute nouvelle série Cest
notre affaire a fourni un forum pour discuter des thémes
d'investissement et de la facon dont les différentes parties
de notre organisation fonctionnent, afin de mieux stimuler
la capacité des employés a innover et a apporter des
expériences et des perspectives a multiples facettes aux
solutions d'investissement.

Les membres du conseil d'administration et de la
direction ont soutenu des initiatives qui ont contribué a
la compréhension de notre diversité et a l'apprentissage
a partir des expériences d’autrui. A plusieurs reprises, ils
ont participé a des tables rondes et a des discussions
inspirantes, dont un entretien avec la lieutenante-
colonelle Melanie Lake sur les lecons de leadership et
les compétences uniques qui émergent de la gestion de
situations défavorables et difficiles.

Nous avons mené un programme pilote de mentorat qui
a jumelé 15 membres de la direction, hommes et femmes,
avec des employées de niveau intermédiaire pour des
entretiens mensuels sur leur carriere. L'accent portait
sur l'accélération de la croissance et du développement
professionnels des mentorées.
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Sensibilisation et formation sur
les Autochtones

Les initiatives de sensibilisation et déducation sont
importantes pour nous aider a prendre des décisions plus
éclairées. Des cours tels que Les quatre saisons de la
réconciliation ont exploré les relations entre le Canada et
les peuples autochtones par le biais d'un apprentissage
transformateur sur la vérité et la réconciliation. Nous avons
organisé une séance intitulée Indigenous Reconciliation -
finding common ground through dialogue (Réconciliation
avec les Autochtones : trouver un terrain dentente par le
dialogue) avec la militante autochtone Waneek Horn-Miller.
De plus, notre groupe d'affinités des Peuples autochtones
a assisté a un enseignement culturel avec l'ainé Kevin Deer
a la maison longue de Kahnawake.

Nous avons également trouvé des moyens de mettre

de l'avant la sensibilisation, les enseignements et

les perspectives autochtones par l'intermédiaire de
dirigeantes telles que Tracey Primeau d’Agile Bear, qui a
présenté des perspectives sur les affaires autochtones a
nos équipes des classes d'actifs.
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DANS CETTE SECTION

MM -

> Notre portefeuille

> Pleins feux sur les investissements
> Durabilité

1

Notre approche de placement

Nous nous acquittons de notre mandat en adoptant une
approche de placement solide qui respecte la tolérance au
risque du gouvernement du Canada.

Investissements PSP | Rapport annuel 2024 15



Congu pour réaliser notre mandat

Notre portefeuille

Notre portefeuille de placements est congu de manicre a
maximiser les rendements, en évitant des risques de perte indus
et en tenant compte de la capitalisation et des politiques et
exigences des régimes constitués en vertu des Lois.

De par sa conception, il est plus diversifié qu'un simple portefeuille d’actions et dobligations, et comprend des
placements dans des classes d’actifs publics et privés, des secteurs d’activité, des zones géographiques et des devises.
Les différentes stratégies de placement nous permettent d’adapter les caractéristiques des passifs au titre des régimes
de pensions (comme la sensibilité a l'inflation), de réduire le risque de capitalisation des régimes, d'atténuer 'impact des
ralentissements des marchés et d'améliorer les rendements a long terme.

Répartition de l'actif

\ \ Ny
3717% » 291% 239 % 9,9 %

Actions Actifs réels Titres & revenu fixe des Crédit
gouvernements

Nos actions ne comportent pas seulement des actions cotées en bourse, mais aussi des placements priveés, qui
représentent 15,3 % du portefeuille. Les actifs réels comprennent les placements en infrastructures, en immobilier et en
ressources naturelles.

Répartition géographique

19%

Canada

% %
Londres @ 17 ° 12 ’

Ottawa @ @ Montréal Europe Asie
® New York

39%

Etats-Unis

@ Hong Kong

7 % 6 %
O Nos investissements Autres Océanie
@ Nos bureaux
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Soutenir 'économie canadienne

Nous sommes fiers de contribuer a 'économie canadienne
en investissant dans des entreprises qui créent des
emplois de qualité pour les Canadiens, soutiennent

les communautés, font progresser la transition vers un
avenir faible en carbone et investissent dans l'innovation
et les secteurs économiques d’avenir. Notre exposition

aux actifs canadiens représente environ 56 milliards de
dollars, et comprend d’'importants placements dans des
actions cotées, ainsi que dans I'immobilier, les ressources
naturelles et les infrastructures.

Par exemple, nous avons acheté les terrains de 'aéroport
de Downsview de 370 acres & Bombardier en 2018. Notre
filiale, Northcrest Developments, travaille a I'élaboration
d’une vision pour l'avenir du site et, en février, nous avons
annonceé un partenariat avec la societé immobiliere
mondiale Hines pour développer plus de 40 acres du
premier quartier.

ETUDE DE CAS

Une autre société du portefeuille, Mosaic Forest
Management, a officiellement émis ses premiers crédits
carbone conformément au Verified Carbon Standard, le
programme volontaire de carbone le plus utilisé et le plus
rigoureux au monde. Mosaic s'est engagée a reporter
I'exploitation forestiére de prés de 40 OO0 hectares
(100 00O acres) de terres privées sur toute la cote de la
Colombie-Britannique pendant au moins 25 ans, dans le
cadre de son initiative BigCoast Forest Climate.

Nous sommes associés a des gestionnaires dentreprises
en démarrage qui soutiennent l'écosystéme canadien de
I'innovation, notamment Radical Ventures basée & Toronto
et Yaletown Partners basée a VVancouver. Ces gestionnaires
investissent dans des entreprises pionnieres qui sont

aux premiéres loges de I'innovation au Canada et dans le
monde. Nous nous attendons a ce que ces investissements
génerent des rendements financiers intéressants, ainsi que
des connaissances en innovation qui profiteront a toute
notre organisation.

Faire croitre notre portefeuille canadien d’énergies renouvelables

Gréace a sa récente acquisition du producteur dénergie
renouvelable Hydroméga Services Inc. (Hydroméga),

notre filiale en propriété exclusive FirstLight a augmenté

sa capacité dexploitation brute combinée a environ

200 MW au Québec et en Ontario. Les actifs d’Hydroméga
fournissent de I'énergie propre et fiable aux deux
provinces, et les projets sont détenus par quatre Premiéres
Nations, ce qui procure des avantages a long terme a ces
communautés autochtones.

Hydroméga est I'un des premiers acteurs du secteur

privé de la production et du développement des énergies
renouvelables au Canada. L'entreprise construit, aménage
et exploite des installations de production dénergie propre
depuis plus de 36 ans au Québec, et depuis plus de

20 ans en Ontario.

L'acquisition donne a FirstLight des participations dans dix
centrales hydroélectriques (cing au Québec et cing dans le
nord-est de I'Ontario), ainsi que dans la réserve de projets
de développement dénergie propre d’'Hydromeéga, qui
comprend plus de 2 000 MW de projets éoliens, solaires,
hydroélectriques et de stockage.

En outre, FirstLight accueille des membres chevronnés

de I'équipe d’Hydroméga, notamment une équipe de
développeurs disposant d'une gamme compléete de
capacités, allant de la collaboration avec les communautés
autochtones et d'autres parties prenantes locales a la
commercialisation, la supervision de la construction

et l'exploitation.

Investissements PSP | Rapport annuel 2024

17


https://www.investpsp.com/fr/nouvelles/investissements-psp-et-northcrest-developments-accueillent-le-chef-de-file-mondial-de-limmobilier-hines-dans-le-cadre-du-projet-de-redeveloppement-des-terrains-de-laeroport-de-downsview/?ref=/fr/nouvelles/search?page=None_fromYear=2001_toYear=2024_category=all_q=downsview
https://www.bigcoastforest.com/
https://radical.vc/
https://yaletown.com/fr/

Des groupes d’investissement de premier ordre

Pleins feux sur les investissements

Pour soutenir la mise en occuvre de notre portefeuille diversifié,
nous avons créé des capacités sophistiquées et plusieurs
groupes d’investissement privé de premier ordre au cours des

20 dernieres années.

Trois de ces classes d’actifs ont été trés performantes au
cours de lexercice 2024 et ont apporté au portefeuille
d'importants facteurs de diversification et d'appariement
des passifs :

Le groupe Placements en infrastructures investit dans
des actifs, tels que les services publics, qui sont stables et
bénéficient d'une protection contre l'inflation par contrat
ou régime de réglementation. Notre portefeuille est réparti
dans le monde entier et comprend quatre parcs éoliens
en exploitation au Canada (en Ontario, au Québec, au
Manitoba et en Colombie-Britannique), d'une capacité de
production totale de 560 MW.

Notre portefeuille de Placements en ressources naturelles
est investi a plus de 98 % dans l'agriculture et le bois,
qui présentent des caractéristiques attrayantes pour les

ETUDE DE CAS
Investir de maniére ciblée

Notre groupe Placements privés investit dans le secteur
spécialisé de l'assurance incendie, accidents et risques
divers (IARD) depuis 2015, date a laquelle il a acquis une
participation dans Amwins Group, Inc, un courtier grossiste
en assurance IARD. Cette premiere transaction a ouvert la
voie a de futurs investissements dans le secteur et a permis
au groupe dobtenir 'un des meilleurs rendements au cours
de l'exercice 2024.

Au fur et a mesure que nous comprenons mieux les
tendances séculaires qui profitent au secteur de l'assurance
IARD, nous investissons avec nos partenaires dans lensemble
de la chaine de valeur. En 2019, nous avons ajouté a notre
portefeuille un courtier en assurances spécialisées de détail
(Alliant Insurance Services) et un assureur spécialisé en
assurances IARD (Convex Group Limited).

Ces trois entreprises se sont révélées tres performantes
dans un environnement économique difficile. Au cours de
I'exercice 2024, nous avons saisi loccasion de réaliser la
valeur créée au fil des ans avec Amwins, en participant en
tant que vendeurs a une transaction de restructuration
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investisseurs dans les régimes de pensions, offrant une
forte protection contre les baisses, une couverture partielle
contre l'inflation et une corrélation limitée avec d’autres
classes d'actifs. Grace a l'esprit entrepreneurial du groupe,
Investissements PSP est devenue I'un des plus grands
propriétaires de terres agricoles et forestiéres au monde.

Nous avons lancé notre groupe Titres de créance en 2015
et sommes devenus aujourd’hui un joueur important sur

le marché au niveau mondial. Ce marché s'est rapidement
développé, ayant plus que doublé au cours des cing
derniéres années, et a conquis des parts de marché aux
solutions consortiales offertes par les banques. Notre
groupe a su tirer parti de cette occasion, en augmentant
son portefeuille a environ 125 entreprises pour un montant
total de plus de 26 milliards de dollars. Il a investi plus de
60 milliards de dollars depuis sa création.

du capital. Malgré la vente, nous restons trés investis dans
lentreprise a long terme, en soutenant a la fois Iéquipe de
direction dAmwins et une industrie en laquelle nous croyons.
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ETUDE DE CAS

Augmenter notre participation dans une entité qui a fait ses preuves

Notre filiale en propriété exclusive AviAlliance a augmenté
sa participation dans l'aéroport international d’Athénes de
10 %, pour atteindre un peu plus de 50 %, dans le cadre
de l'entrée en bourse de l'aéroport en février 2024.

L'aéroport international d’Athénes est I'un des aéroports

a la croissance la plus rapide d’Europe; il a accueilli

28,2 millions de passagers en 2023, soit 24 % de plus que
l'année précédente et 10 % de plus que le record établi
en 2019. Depuis son ouverture en 2001, I'aéroport a regu
plus de 120 récompenses, dont la plus récente est le titre
de meilleur aéroport d’Europe lors des prestigieux ACI
EUROPE Best Airport Awards 2023, dans la catégorie des

aéroports qui accueillent de 25 a 40 millions de passagers.

AviAlliance est la plateforme d'investissement aéroportuaire
d’'Investissements PSP et I'un des principaux investisseurs
et gestionnaires d'aéroports au monde, qui détient des
participations dans les aéroports d’Athénes, de Budapest,
de Dusseldorf, de Hambourg et de San Juan (Porto Rico).

Investir a long terme

Durabilité

L'aéroport international d’/Athénes constituant déja une
part importante de son portefeuille, AviAlliance s'est félicité
de pouvoir augmenter sa participation. L'aéroport est bien
placé pour tirer parti de sa solide performance financiere,
batir sur sa position de chef de file sur un marché attrayant
et offrir des rendements élevés a Investissements PSP.

Notre mandat s’étend sur plusieurs décennies et faconne notre
stratégie d’investissement de manicre a privilégier la création de valeur
et la résilience a long terme dans ’ensemble de notre portefeuille.

Dans un paysage marqué par de profonds défis et
changements économiques, sociaux et environnementaux,
nous nous concentrons sur les themes qui sont les plus
susceptibles davoir une incidence importante sur nos
investissements a long terme. Nous adoptons une approche
pragmatique et fondée sur des données pour aborder ces
questions de durabilité dans nos activités de souscription et
de gestion d'actifs.

Au cours de l'exercice 2024, nous avons realisé des
avancées importantes dans l'intégration des principales
considérations climatiques dans nos activités de
construction de portefeuille (cest-a-dire les hypothéses a
long terme sur les marchés financiers) - ce qui renforcera la

résilience de notre portefeuille aux changements climatiques.

Nous avons lancé de nouveaux outils et cadres qui nous
permettent d'appliquer une plus grande rigueur a l'analyse
et aux activités liées a la durabilité, de méme que d'améliorer
la fagon dont nous intégrons la durabilité dans lensemble

Investissements PSP | Rapport annuel 2024

de l'organisation. lls comprenaient, par exemple, un outil de
diligence raisonnable pour évaluer les pratiques de durabilité
des gestionnaires externes et des gestionnaires de fonds.

Nous nous sommes également concentrés sur I'innovation
en matiere de climat, et avons automatisé notre taxonomie
des actifs verts en plus délaborer un prototype de guide sur
les avenues climatiques, qui aidera nos classes d’actifs a faire
des projections plus éclairées sur le climat au niveau des
actifs et des portefeuilles.

Pour de plus amples renseignements, veuillez consulter
la page consacrée a l'investissement durable sur notre

site Web, ou lire les rapports suivants :

prp


https://www.investpsp.com/fr/psp/investissement-responsable/
https://www.investpsp.com/media/filer_public/03-our-performance/04-si-report/2023-sustainable-investment-report-FR.pdf
https://www.investpsp.com/media/filer_public/03-our-performance/04-si-report/2023-TCFD-report-FR.pdf
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ANALYSE PAR LA DIRECTION DE LA PERFORMANCE ET DES RESULTATS DU PORTEFEUILLE

L'analyse par la direction de la performance et des résultats du portefeuille (le « rapport de la direction ») contient une
analyse de la situation financiere et des activités dexploitation d'Investissements PSP pour I'exercice clos le 31 mars 2024,
et doit étre lue avec les états financiers consolidés et les notes afférentes des exercices clos les 31 mars 2024 et 2023.
Les états financiers consolidés ont été préparés selon les Normes internationales d’information financiére (IFRS). Dans le
présent rapport, nous utilisons une combinaison de mesures financiéres, de ratios et de mesures non conformes aux IFRS
pour évaluer la performance. Les mesures non conformes aux IFRS utilisées dans ce rapport n'ont pas de signification
normalisée prescrite par les IFRS et ne peuvent, par conséquent, étre comparées a des mesures similaires présentées
par d’autres institutions. Elles doivent étre considérées comme des données supplémentaires ne remplacant pas les
renseignements financiers préparés selon les IFRS. Les définitions des mesures non conformes aux IFRS comprises dans
la présente analyse par la direction sont présentées tout au long du document. Ce rapport tient compte des éléments
importants survenus, le cas échéant, entre le 31 mars 2024 et le 14 mai 2024, date a laquelle il a été approuvé par le
conseil d'administration. Pour obtenir des renseignements supplémentaires au sujet d'Investissements PSP, veuillez
consulter le site Web (www.investpsp.com).

Enoncés prospectifs

De temps a autre, Investissements PSP formule des énoncés prospectifs qui refletent les hypothéses, les attentes,

les objectifs, les stratégies et les intentions de la direction en date du présent rapport. Ces énoncés prospectifs se
reconnaissent généralement par le recours au futur ou au conditionnel, ainsi qu'a des mots comme « perspective »,
« croire », « estimer », « projet », « s'attendre », « prévoir » et d’autres termes ou expressions similaires.

Par leur nature, ces énoncés prospectifs s'appuient sur des hypotheses et comportent des risques et des incertitudes
inhérents. Par conséquent, Investissements PSP ne peut garantir que tout énoncé prospectif se réalisera. De plus, ses
activités de placement futures pourraient différer de celles mentionnées aux présentes. Le lecteur ne doit pas accorder
une importance indue aux énoncés prospectifs ni s’y fier a toute autre date.
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ANALYSE PAR LA DIRECTION DE LA PERFORMANCE ET DES RESULTATS DU PORTEFEUILLE

Mandat

Investissements PSP gere les sommes qui lui sont transférées

par le gouvernement du Canada (le « gouvernement ») pour la
capitalisation des prestations accumulées depuis le 1" avril 2000
(les « obligations postérieures a 2000 ») par les membres des
régimes de pensions de la fonction publique du Canada, des Forces
canadiennes, de la Gendarmerie royale du Canada et, depuis le

1" mars 2007, de la Force de réserve (collectivement les « régimes

de pensions » ou les « régimes »).

Conformément a la Loi sur I'Office d’investissement
des régimes de pensions du secteur public, le mandat
statutaire d’'Investissements PSP consiste a:

a) gérer les sommes qui lui sont 