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Un sujet intéressant d’étude de cas :
Aspects relatifs aux politiques publigues

Un défi sans précédent au Canada en
matiere de placement
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Notre raison d’étre : perspective ﬁls%rlq% ; E‘%

» Une population active de moins en moins
nombreuse, aux prises avec le vieillissement
de la population

- En 1966, il y avait 6,5 travailleurs par retraitée

- D’ici 2025, il n’y en aura plus que 3

Ratio de dépendance (ratio des 20-64 ans / 65 ans et plus)

1965 1975 1985 1995 2005 2015 2025 2035 2045 2055
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Notre histoire — la réforme du /RP(; . %

)

Les ministres 1997
federal Réduction modeste des prestations
et provinciaux -
ont pris Hausse des taux de cotisation
des mesures produisant des rentrées nettes de fonds
energiques Caisse distincte des recettes

gouvernementales

Création de I'Office, chargé de placer l'actif
indépendamment des gouvernements
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Structure de gouvernance assurant =

I'indépendance vis-a-vis des gou?\?efnem_emt N

3 Formule a respecter pour modifier la Loi

Mandat exclusivement axé
sur le placement

Conseil dadministration constitué de
professionnels hautement qualifiés

L’OFFICE
5 ’ D'INVESTISSEMENT
© Office d'investissement du régime de pensions du Canada, 2007. Tous droits réservés. DU RPC



- £

Croissance prévue du portefeuille,, . -

Un défi de taille

Evolution prévue de la caisse du RPC (en milliards de dollars)

400 [ Chiffres réels [l Projections
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Selon les prévisions de I'actuaire en chef du Canada, le montant des cotisations au RPC devrait excéder celui des prestations annuelles versées
jusqu’en 2021; les cotisations excédentaires pourront donc étre placées pendant encore 15 ans.
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Option 1

Option 2

Faible colt, peu complexe
et peu de risque de polémique

Approche axée sur la valeur

Option valable
de placement passif

Placement plus actif
visant un rendement corrigé du
risque plus éleve

Nous avons retenu cette option
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Apport du placement actif a la viép’l;h'té gu- LRE

Réduction de 25 points
de base des cotisations

Incidence du rendement de placement sur le taux de cotisation

;\3 9,90 Amélioration de 50 points
~ de base de notre rendement
g l de placement
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Taux de rendement réel (%)
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Nos avantages S o ;;%. |

Atouts structurels
» Horizon de placement tres éloigne
» Certitude quant a l'actif

» Taille de notre portefeuille

Acquis

» Approche du portefeuille global

» Capacités de partenariat avec des sociétés
de classe mondiale

» Culture
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Deux types de rendement de/gtacem E
P/ M

Rendement béta — systématique, passif

‘ Rendement alpha — resulte des compeétences

R0n. | LOFFICE
10 S0/ | D'INVESTISSEMENT

© Office d'investissement du régime de pensions du Canada, 2007. Tous droits réservés. DU RPC



= 1 |

,/"1 ; -

- .ﬂ'?‘-\"' ":Il PN

Un portefeuille rapportant un « meilleur bé
ST . A s ;

Titres
de créance Actions Obligations o Obligations
. . : g Immobilier s
prives canadiennes nominales de sociétés

Actions Actions Obligations  Infrastructure
de sociétés étrangéres canadiennes
fermées a rendement réel
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Tirer parti des sources de rendement al %

. NPT Gestion
Gestion S’elec_:tlon Allocation active —
Transactions active desione tactique faible
en codirection des devises I[PV (style)

capitalisation

(IEEEEEEEEER)

Gestion Positions Allocation Fonds de
active longues/ tactique couverture
d’ Oll courtes (taille)
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Placements sur les marchés publics . .

Organigramme du service

Placements sur les
marchés publics

Marchés financiers Gestion externe Titres de sociétés — Affectation tactique Placements

du portefeuille marché mondial de I'actif relationnels

(0 - 3 mois) (3 mois — 2 ans) (2 -5 ans) (2 -5 ans) (2 ans et plus)

B’G B’G a a a

B — rendement béta
a — rendement alpha
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Placements prives

Organigramme du service

Placements privés

Titres de créance
privés

Fonds et
investissements Placements directs

secondaires (en cours de création)

Actions de sociétés fermées
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Quelques exemples de placemefzfs dj_rep‘;%_
Fournisseur de services de telephonie et de large v e rs a :.E l

e Importante société de mise au point et de
* " bande a faible colt situe en Allemagne
-+ frees.ca"e fabrication de semi-conducteurs 9

Smicontctar
X Importante société de mise au point et de
Tounded by Ehilp fabrication de semi-conducteurs

Leader des solutions informatiques intégréees et
fournisseur de services d'acces a I'information
© )¢
Important cablodistributeur d’Espagne \__O ) <) _rj

Produits et services de consommation

ats-uni

Eha

Produits et services commerciaux '
ANAS L ] Société de vente et de location d'aéronefs
|

Fabricant de structures pour avions commerciaux

SFIBI#
i Société mondiale d’information et de médias ]"1 lel "‘;61]

stnasverens’ o

Fabricant et distributeur mondial de barres et de produits (anciennement appelee VNU) T=mEae e
tubulaires pour le secteur des services aux champs pétroliferes
: Fabricant italien de pieces et de sous-
A
" V]-O ensembles de turboréacteurs
Importante plate-forme de négociation électronique de lots
BONDDESKGROUPR . . . .
irreguliers de titres a revenu fixe
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Exemples de placements en mtréétrg}gtqr%
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N r.ﬁmwf‘xw‘n‘h'f‘xvgmv

AWG Plc Transelec

(1,1 milliard de dollars) (364 millions de dollars)
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Placements immobiliers SoPn .

Amérigues Europe Asie
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Rendement de placement de la ca__is‘;sé"_dl#RPjC?%)

iy
5 Wi el o

20
17.6
15,5
15
12,9 rendement annualisé
sur4 ans: 13,6 %
10
5
0

2004 2005 2006 2007

Au 31 mars, date de fin de I'exercice
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L’argument en faveur du placement actif ,%

Plus-values de rendement de la caisse du RPC — exercice 2007

Plus-value de 245 points de base = environ 2,4 milliards de dollars

Indice de référence

Rendement de la Caisse du RPC

' Plus-value alpha — 125 points de base
| Plus-value béta — 120 points de base
B Portefeuille de référence du RPC — 1 041 points de base
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Croissance de I'Office

Employés a temps plein

300

200

151

2004* 2005* 2006* 2007* 11 sept. 2007

*Au 31 mars, date de fin de I'exercice
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Prochaines etapes ‘G ) e

» Deux bureaux a I’étranger
Londres et Hong Kong

L'OFFICE
21 D'INVESTISSEMENT

© Office d'investissement du régime de pensions du Canada, 2007. Tous droits réservés. DU RPC



Le placement actif est-il trop- r4/sql,;e’? ;
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Selon William Robson, président et chef de la direction du C.D.

Howe Institute, « ...

peut-€&tre plus judicieuse ».

THE CPP INVESTMENT BOARD 1} DID IT HAVE ANY BUSINESS BIDDING FOR BCE?

Spared for now, our pension

WILLIAM ROBSON

| threat ﬂ\al lhcbab} boomers'

Investrnent Board requires
between the federal

President and CEQ,
€.0. Howe Instifute

put the once-obscure Can-

ada Pension Plan Invest-
ment Board into the headlines.
Initially a small, passive index
investor, the CPPIB, which in-

i3
Pension Flan takes from our
ues, has become a ma-
jor financial player. With high-
er profile, however, come
‘higger risks - not just invest-
ment risks, but political risks as

Pollticlzing investments -
which is the rule rather than
the exception for comparable
funds around the world -
would put a key pool of Cana-
dLanstensJan saving in dan-
ger. The CPPIB's ml:r!aslng
pawer to reshape Canada’s
business landscape will
it to more pressure to serve po-
litical ends rather than the
needs of Canada's present and
future pensioners. Judiclows
useof that power - .e. a more
passive, lower-profile approach
- might be a smarter strategy.

‘The CPPIB has grown from
nothing to behemoth in less
than a decade. Until the

The battle for Bell Canada

slash bencmsmmults arked
acontroversial reform.
CPP" rate roge

and provincial governments.

ﬂleboard no(gnvemmenls. .
he fund’s CEO. Its man-

rapldly to 0.9 per cent of pen-
slonable eamings. Assets in the
resulting fund reached $1i7-bil-
lion in April and could top
$200-billion by 2013 - enough

date Is clear: Maximize returns
to participants without undue
risk of loss. Amending the reg-
ulations governing its invest-
menis requires agreement by

fo pre-fund part of the costs of | two-thirds of the participating
the boomers’ retirement, and | provinces with two-thirds of
sustain the plan for decades.’ the covered population.

So the arithmetic is working. Again, the record to date is
But the reforms were contro- good. Individual MPs have
versial even among critica who | tried to push the CPP to divest
accepted those projections in froim i ies or countries
advance. What bothered them | they dislike. Activists want to
wis potential political control | ses funding of social housing
of such a huge pool of savings. | or money-losing industries.

Sreerlngths:mneymm in- | The been under
dustrial and reglonal b g- | pressure to

swwldputsomeo{the social and corporate-gover-

= and the income w: CFP nance criteria in in\esung. But
w]l.l need to hold th

plan needs to invest wisely

standing by provincial pre-
miers, and a beleaguered
‘minority federal government
«could let the board's protective
structure collapse.

Proponents of more aggres-
sive investing by pension funds
will argue that the CPP Invest-
ment Board's growing size and
ability to take malor stakes jus-
tify a more prominent role in
our business scene. Yet, Cana-
dian assets are a tiny fraction of
the attractive investments the
world has to offer - the fund
can invest to good effect
abroad. And pension funds can
exploit their size to get better
returns than the a5a
whole can support only if there
are losers on the other side of
what s essentially a zero-sum
m&me:ims, he big
Eoney big mistakes.

the 0.0 per cent contribution
rate. But as its assets grow, poli-
ticians and others will look
more at it to fund

market returns, half were in
the red, and three ol

thon rate steady - at risk. assault. When | astyear?.fedur

‘These critics were cynical for albudsetnmmdpu 2 fu
areason. The record of govern- budget surpluses in the
ment-r social security
funds around the world ranges | taking such funds would open
from mediccre to catastrophic. | the door to polltical strings and
Harwhmdswovldclltrleoma' the possibility of two-way

but of 22 studied of money. The idea

in the late 1000s, only two was killed.
earned better than money- The Bell eplsode, however,

highlighted two developments
that will the pres-

the savings of their partici-
pants.

mid-1990s, the CPP was an un- The engineers of the CPP re-
you-go plan with bul-

—aninncmnzrzuunal Puml warks against politicization.

game. In 1998, however, the Selecting directors for the CPP

sure on the CPP

projects for which they would
rather not raise taxes, The
plan's defenders cannot ingist
often or lowdly enough that
this money Is for one purpose

| only: to pay CPP benefits.
‘The board's switch from be-

m:mindemr(hnvhagapm .

Board's Integrity: its growing
size, and its more active invest-

Greater size 13 inevitable - in-
deed, is critical to sustaining

of the
m'ers.ll market) ma.my.-d
through arm’s-length manag-
ers to belng an active buyer of
large stakes in major business-
es and projects, owever, will

complicate that defence. Pres-
sure on its integrity can only
et worse when its purchases,
sales and votes affect t.heloca
tion of head offices, the

ation and loss of nbs. and the
stred of local industries,

controlled funds from other
mﬁ;s such as China seta

it many will urge Can-
ada to follow. Take a few high-
profile takeovers of provincial
champions, add some grand-

Even if passive investing is
‘harder now than when the CPP
fund was smaller, and even if
some pension funds appear to
have levered large stakes to
boost returns, that s not the
end of the story, The risks 1o
the returns that the CPP In-
vestment Board owes Cana-
dians encompass more than
financial sclbacks Ifits new
heavyweight role
the board's indej ndmcc all
of us who are
pate in Hwﬂsnwl.llbethe Ios
5. More passive investing
would be a price worth paying
to keep political hands off our
national nest egg.

une approche plus passive, plus discrete, serait
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Le bien-fondé du placement a(_:,'-t"i’ic

Z

L’Office est protégé par un modele de
gouvernance « d’'une solidité maximale »

Grace a ses atouts structurels et a ses
acquis, I'Office est bien placé pour tirer
avantage d’'une gestion active des
placements

Les rendements résultant de la gestion
active représentent un avantage important
pour les 16 millions de participants au RPC
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Conclusion
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