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Linvestissement est au coeur de notre vision, de notre mission
et de nos activités. Il s’agit de saisir des occasions, puis d’en tirer
le maximum afin de capitaliser les régimes de retraite du secteur
public dans le meilleur intérét des contributeurs et bénéficiaires,
c’est-a-dire les hommes et les femmes qui ont consacreé leur carriere
a servir le Canada.

NOUS INVESTISSONS DANS DES PARTENARIATS A LONG TERME

Nous investissons dans la création de partenariats a long terme avec des chefs de file
de l'industrie qui possédent des compétences complémentaires, qui ont acces a des
occasions de placement et avec qui nous partageons des intéréts communs.

NOUS INVESTISSONS COMME « UNE SEULE PSP »

Nous investissons dans le but de former une équipe diversifiée de professionnels
talentueux a I'’échelle mondiale, car nous croyons fermement qu’elle nous permettra
de réaliser un rendement supérieur a long terme.

NOUS INVESTISSONS DANS LA COLLECTIVITE

Nous encourageons nos employés a investir du temps et de I’énergie dans leurs collectivités
par I'entremise de notre programme PSP s’engage.

NOUS INVESTISSONS DANS NOTRE EMPREINTE MONDIALE

Nous investissons dans I'établissement de bureaux au coeur des principaux marchés
financiers afin d’établir des relations clés sur place et d’améliorer nos connaissances locales.

Nous croyons que notre approche globale en matiére de placement
enrichit la vie des contributeurs et bénéficiaires des régimes, de nos
employés, de nos partenaires, et des collectivités auxquelles nous
appartenons au Canada et a I'étranger.
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QUI NOUS SOMMES

L'Office d’investissement des régimes de pensions du secteur public
(Investissements PSP) est I'un des plus importants gestionnaires
de fonds pour des caisses de retraite au Canada avec un actif net
sous gestion de 135,6 milliards de dollars au 31 mars 2017.

Nous sommes une société d’Etat canadienne qui investit des fonds pour les régimes
de pensions de la fonction publique, des Forces canadiennes, de la Gendarmerie royale
du Canada et de la Force de réserve. Notre siege social est situé a Ottawa, et notre équipe

diversifiée et hautement qualifiée de plus de 700 professionnels gere des placements
mondiaux a partir de nos bureaux de Montréal, de New York et de Londres.

CE QUE NOUS FAISONS

Notre mission consiste a gérer les fonds des régimes de pensions
qui nous sont transférés par le gouvernement du Canada dans
I'intérét des contributeurs et bénéficiaires, et de maximiser leur
rendement en évitant des risques de perte indus.

A cette fin, nous gérons un portefeuille mondial diversifié composé de placements dans les

marchés financiers publics, de placements privés et de placements immobiliers, en infrastructures,
en ressources naturelles et en titres de créances privés.

Tous les montants dans ce rapport sont en dollars canadiens sauf indication contraire.
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NOTRE VISION

Notre vision consiste a étre un investisseur
institutionnel mondial de premier plan qui atteint
son objectif de risque-rendement de maniere
fiable grace a une approche globale de gestion
de portefeuille, en agissant toujours dans l'intérét
de son promoteur et des contributeurs et
bénéficiaires canadiens. Au fil de notre croissance
mondiale, nous tirerons parti de notre talent pour
assurer une mise en oceuvre agile et efficace qui
soutient notre évolution, et pour devenir un
partenaire convoité capable de placements
complexes de portée mondiale.
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J.R. Gallant

Lieutenant de vaisseau
Commandant en second,
Unité de plongée de la flotte (Atlantique)




IEUTENANT GALLANT PEUT
ENVISAGER UAVENIR AVEC CONFIANCE
otre raison d'8tre est de genérer
des hénéfices pour les contributeurs
et [es héngficiaires des régimes

« Lorsque je pense a la retraite, l'investissement et la sécurité
sont synonymes; les deux consistent a poser les bons gestes maintenant

pour s‘assurer une tranquillité d’esprit plus tard. »

En tant que commandant en second pour 'unité de plongée de la flotte de la Marine royale
canadienne, je tire une grande fierté a m’assurer que les 110 personnes avec qui je travaille ont
tout ce dont elles ont besoin pour étre en sécurité et pour réussir. Au fur et a mesure gu’elles
graviront les échelons et assumeront de nouvelles responsabilités, je veillerai toujours a ce
gu’elles soient bien équipées pour faire face a toutes les situations, aussi différentes soient-elles.

Avec ma famille, c’est exactement la méme chose: je dois m’assurer d’en prendre soin en tout
temps, que je sois a la maison ou déployé a I'étranger. Je veux que mes enfants commencent
la vie du bon pied et aient acces a la meilleure éducation possible pour mettre toutes les chances
de leur coté.

Selon moi, investir signifie aussi saisir différentes occasions afin de m’assurer que je n’aurai pas
a m’'inquiéter de mes finances a I'avenir, et que je peux me consacrer a mes passions.

Savoir que les professionnels d’Investissements PSP gérent des actifs mis de cété par le
gouvernement du Canada pour ma pension contribue a ma paix d’esprit et me permettra de
réorienter mon énergie de ma flotte a ma famille, en toute confiance.

Ma pension me permettra de ne pas penser a mon chéque de paie et a me concentrer sur
un de mes loisirs: mon engagement bénévole comme entraineur d’une équipe de football,
une activité que j’ai bien l'intention de poursuivre au cours de ma retraite.

James Gallant
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UNE ANNEE
EXCEPTIONNELLE
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LE THEME DE CE RAPPORT ANNUEL
REFLETE NOTRE APPROCHE
GLOBALE DE GESTION DE PLACEMENT
ET NOTRE CONVICTION QUEELLE
MENERA A DE MEILLEURS RESULTATS
QUI CONTRIBUERONT A LA
CAPITALISATION DES REGIMES
POUR LES CONTRIBUTEURS

ET BENEFICIAIRES — LES HOMMES
ET LES FEMMES QUI ONT
CONSACRE LEUR CARRIERE

AU SERVICE DU CANADA.

Apres tout, notre mission est de contribuer a la viabilité
a long terme des régimes de pensions du secteur public
pour le bénéfice ultime des contributeurs et bénéficiaires.

Dans cet esprit, j’ai le plaisir d’annoncer que 2017 a été une
année exceptionnelle pour la croissance des rendements,
avec un rendement net du portefeuille global de 12,8 %.
Ce résultat se traduit par un rendement net sur cing ans
de 10,6 % et sur dix ans, de 6,0 %. De plus, nous avons
fait un progrés important en vue d’atteindre les objectifs
de notre plan stratégique, Vision 2021. Je ne pourrais
étre plus fier de ce que I’équipe de direction et chacun
des plus de 700 employés ont accompli.

ACTIVITES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Au cours de I'exercice 2017, le conseil d’administration
aréalisé avec succes plusieurs projets clés qui étaient essentiels
au soutien de la direction dans I'atteinte de ses objectifs
de Vision 2021. Le comité des ressources humaines et de la
rémunération, dirigé par Diane Bean, a entrepris une revue
spéciale du régime de rémunération, qui comprenait les indices
de référence et les seuils de performance, ainsi que les objectifs
relatifs a la valeur ajoutée. Le comité de régie interne,
dirigé par Garnet Garven, a mené un examen approfondi
de la rémunération des membres du conseil d’administration
et de la planification de la releve. Notre comité de placement,
dirigé par Timothy E. Hodgson, a supervisé la création de
nouveaux portefeuilles de gestion globale. Enfin, notre
comité de vérification, dirigé par William A. Mackinnon,
a joué un réle clé en surveillant la pertinence et l'efficacité
des systémes de contrdles internes, alors qu’lnvestissements
PSP traverse une période de croissance extraordinaire.



Le conseil d’administration a notamment réalisé les
projets suivants:

Revue du régime de rémunération

Le comité des ressources humaines et de la rémunération
a supervisé une importante revue du régime de rémunération
au cours de I'exercice 2017. Sa conception rémunérera de
facon appropriée les employés en fonction de leur rendement
individuel et dissuadera la prise de risques indue. Il fournira
également au conseil d’administration et a la direction
la flexibilité et les outils requis pour prendre les meilleures
décisions en matiere de rémunération, dans un environnement
ou les meilleurs talents font I'objet d’une forte concurrence.

Le comité a également soutenu les initiatives d’Investissements
PSP relatives au talent et a la diversité - deux aspects
extrémement importants aux yeux du conseil d’administration.
Par exemple, les femmes occupaient 30 % des postes
de direction en 2016, un nombre supérieur au taux de
disponibilité du marché de 'emploi au pays de 27,4 %, qui
correspond a la part des femmes dans la population active au
sein de laquelle les employeurs peuvent recruter. La présence
des minorités visibles a également augmenté, passant de 15%
en 2015 et a 16,6 % en 2016. De plus, 'ouverture récente des
bureaux de New York et de Londres nous a permis d’accroitre
davantage la diversité et 'expertise dans toute I'organisation.

Rémunération du conseil d’administration
et planification de la releve

En collaboration avec un consultant externe, le comité de
régie interne a mené un examen exhaustif de larémunération
des administrateurs. Cet examen a été concu de maniere
a s’‘assurer qu’lnvestissements PSP est toujours en mesure
d’attirer, de retenir et de motiver des administrateurs de
grande qualité, dotés de I'expérience et des compétences
requises pour diriger un investisseur institutionnel
mondial de premier plan. Grace a I'excellent travail du
comité, Investissements PSP continuera de rémunérer
ses administrateurs équitablement a la hauteur de leur
importante contribution. Le comité a également travaillé
avec diligence sur la planification de la releve pour les
années a venir, y compris pour établir les compétences
requises en vue de combler a court terme le onzieme poste
d’administrateur laissé vacant.

Portefeuilles de gestion globale

Au cours de 'exercice 2017, Investissements PSP a créé, en
collaboration avec le comité de placement, des portefeuilles
de gestion globale. Ces portefeuilles soutiennent 'approche
globale de gestion de notre portefeuille pour I'élaboration
des stratégies de placement, la prise de décisions d’affaires,
et la gestion du risque, de I'effet de levier et des liquidités.
lIs procurent également une plus grande flexibilité, et facilitent
une transition vers un meilleur équilibre entre le risque et le
rendement global.

Cela signifie que I'organisation a franchi une étape en vue
de réaliser sa vision d’« Une seule PSP » mise de I'avant par
André Bourbonnais, notre président et chef de la direction:
en investissant a l'aide d’une approche de gestion globale -
plutot que d’utiliser uniqguement des classes d’actifs précises -,
nous pouvons saisir des occasions de placement qui
s’harmonisent a notre mandat, méme si elles ne s’inscrivent
pas nécessairement dans une classe d’actifs précise.

VISION DE LCAVENIR

Au fil de notre progression dans I’exercice 2018, le conseil
d’administration continuera de soutenir pleinement les
priorités d’André Bourbonnais sur les plans de I'adaptabilité,
de l'efficience et du talent.

’adaptabilité consiste a cibler de plus grandes transactions,
et a tirer parti des partenaires et des plateformes de
placement afin d’augmenter proportionnellement les
placements privés et en infrastructures. Elle est essentielle
car Investissements PSP s’attend a atteindre un actif sous
gestion de 200 milliards de dollars d’ici 2025.

Lefficience consiste a recourir a des processus flexibles,
a une exécution rapide et fiable, ainsi qu’a la transparence
et la prévisibilité. A I'exercice 2018, Investissements PSP
continuera a faire des pas de géant en vue d’accroitre son
efficience opérationnelle. La direction mettra en place
des initiatives pour revoir les modéles opérationnels
de plusieurs services, optimiser les processus et déployer
de nouveaux systemes.

De plus, afin de soutenir notre croissance, Investissements
PSP mettra I'accent sur 'acquisition et le perfectionnement
de talents. A I'exercice 2018, I'organisation développera
son offre employeur - employé(e) et redéfinira sa stratégie
d’acquisition de talents afin de former la meilleure équipe
a I'échelle mondiale. Nous effectuerons des changements
pour favoriser une plus grande accélération du talent par la
croissance et le développement professionnel.

Le conseil d’administration se réjouit a I'idée de superviser
et de guider la direction dans l'atteinte de ces priorités.
Comme nous I'avons constaté avec nos réussites I'an dernier,
en s’assurant que la meilleure structure de régie interne
est en place, le conseil d’administration continuera a offrir
une surveillance efficace et agile en 2018.

Remerciements

En conclusion, au nom du conseil d’administration, j'aimerais
offrir mes plus sincéres remerciements au comité de
nomination externe, mandaté par le gouvernement du
Canada pour trouver et recommander des candidats qualifiés
qui siégeront a notre conseil d’administration. A ce titre,
son travail est essentiel pour faciliter la planification de la
releve du conseil d’administration. Le maintien d’une équipe
complete d’administrateurs de grand calibre est d’autant
plus important pour Investissements PSP en ce moment,
a I’heure ou la scéne mondiale présente de plus en plus
de défis politiques et économiques complexes.

Mes collegues administrateurs ont encore une fois offert
un soutien exceptionnel tout au long de 'année. J'aimerais
les remercier pour leurs conseils stratégiques, leur attitude
constructive et leur dévouement indéfectible.

J’aimerais aussi remercier les employés de calibre mondial
d’Investissements PSP pour leur travail soutenu et leur
engagement, ainsi que les membres de la haute direction,
dont I'expertise et la vision orientent si bien I'organisation
dans cette étape charniéere de son histoire.

Michael P. Mueller
Président du conseil
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LE COURAGE

DE NOS CONVICTIONS
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IL SAGIT D'UNE PERIODE
EXALTANTE POUR
INVESTISSEMENTS PSP
NOUS VIVONS UNE
EVOLUTION EN ACCELERE.

Grace a une vision claire et un plan bien défini,
nos employés travaillent a 'unisson pour mener de
front une vaste gamme d’initiatives stratégiques
— en s’assurant toujours que les contributeurs
et bénéficiaires demeurent au cceur méme de
tout ce qu’ils font.

Comme vous pourrez le constater tout au
long de ce rapport, nous avons procédeé d’une
facon légérement différente cette année. Nous
avons intégré le theme « Investir » pour refléter
notre engagement envers les contributeurs et
bénéficiaires, nos employés, nos partenaires, et
les collectivités auxquelles nous appartenons au
Canada et a I'étranger.

De plus, nous avons ajouté cing témoignages
de membres de notre équipe et de gens touchés
par nos initiatives, afin de mieux véhiculer qui
nous sommes et la fierté que nous avons a réaliser
notre mandat.



VIRAGE CULTUREL

Récemment, les défis posés par le marché se sont multipliés
et, du méme coup, I'approche de notre concurrence est
devenue de plus en plus sophistiquée. Nous nous sommes
attaqués a ce défi en élaborant notre plan stratégique sur
cing ans - Vision 2021 - qui comprend la mise en ceuvre
de notre approche globale de gestion de placement du
portefeuille; I'accent sur la collaboration et le partage des
connaissances; la recherche d’occasions nous permettant
d’investir de facon innovatrice et de capturer de la valeur; la
promotion de relations avec les partenaires; et I'amélioration
continue de l'efficience.

Le fait que nous ayons progressé sur chacun de ces fronts
démontre la force de notre organisation, et le courage
de nos gens. Nous recherchons des employés qui ont
des idées innovatrices et un esprit entrepreneurial. Nous
souhaitons qu’ils soient responsabilisés, qu’ils partagent
leurs perspectives et passent a I'action.

Ce virage culturel, qui pourrait avoir eu des airs de révolution
pour certains, était en fait le fruit d’'une évolution naturelle.
Tout était déja en place et il était absolument nécessaire si
nous voulions relever la barre.

En outre, je suis fier de dire que les résultats des efforts
déployés par nos employés sont la preuve que Vision 2021
est a notre portée.

RESULTATS DE 2017

Pour I'exercice terminé le 31 mars 2017, le rendement de
notre portefeuille s’est élevé a 12,8 %, déduction faite de
tous les colts. Nous avons réalisé un rendement net de
10,6 % sur cing ans - surpassant 'indice de référence du
portefeuille stratégique - et nous avons atteint notre objectif
along terme en réalisant un rendement net de 6,0 % sur dix
ans. De plus, a la fin de I'exercice, nous avions cumulé un
actif net sous gestion de 135,6 milliards de dollars, et nous
prévoyons gu’il atteindra 200 milliards de dollars d’ici 2025.

Nos résultats refletent a la fois la robustesse des marchés
mondiaux et la solide performance des marchés publics,
des titres de créances privés, ainsi que des placements
immobiliers, en infrastructures et en ressources naturelles.
Le portefeuille global a produit des rendements substantiels
et, en dépit de la volatilité des marchés, il a fait preuve d’'une
résilience face aux répercussions du référendum sur le Brexit
au Royaume-Uni, de I'élection présidentielle aux Etats-Unis
et d’autres facteurs macroéconomiques dans le monde
(voir la page 39 pour plus de détails). En revanche, malgré
le redressement formidable effectué par Guthrie Stewart et
son équipe, la performance des placements privés demeure
un défi. Le portefeuille de cette classe d’actifs a enregistré
une croissance de 3,4 milliards de dollars, mais ses résultats
globaux ont été affectés par certains placements existants
en technologie et en communications. Nous croyons qu’un
portefeuille mieux construit et plus diversifié génerera le
rendement attendu a court et a moyen terme.

PROGRESSION DE NOTRE
PLAN STRATEGIQUE

Au fil de la croissance de notre actif sous gestion et de
notre expansion sur de nouveaux territoires, 'organisation
entiere a travaillé main dans la main pour faire progresser
les cing axes stratégiques de Vision 2021.

Cultiver I’esprit d’« Une seule PSP » : Au cours de I'exercice
2017, Investissements PSP a créé, sous la supervision du
comité de placement, des portefeuilles de gestion globale.
Ces portefeuilles nous permettront de saisir des occasions
qui profiteront a la performance globale, spécialement les
occasions qui ne s’inscrivent pas dans une classe d’actifs
précise. Toutefois, cultiver I'esprit d’« Une seule PSP » ne se
limite pas aux activités de placement. La démarche se reflete
également dans notre engagement a développer une culture
d’entreprise commune, qui repose sur la collaboration et
le travail d’équipe. Cette culture est présentée dans le
témoignage de Tatiana Lewin, directrice en chef, Affaires
juridiques, a la page 22.
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Améliorer notre marque localement et a I’étranger: Tout au
long de I'exercice, nous avons fait des avancées remarquables
dans la définition de I'identité d’Investissements PSP
et I'accroissement de sa visibilité, au moyen d’initiatives bien
ciblées dans les médias sociaux et les médias traditionnels
et au moyen d’allocutions publiques. Dans le but de trouver
les bons partenaires pour soutenir notre croissance et notre
expansion dans de nouveaux marchés, notre nom doit
absolument se trouver a I'avant-scéne et étre appuyé par une
marque solide. A cette fin, je vous invite & lire le témoignage
portant sur la relation que nous avons avec AlixPartners
a la page 12. Il s’agit d’un excellent exemple du type de
partenariats que nous cherchons a créer.

Comme la définition de notre identité commence avant
tout par notre méthode de travail a I'interne, nous avons
également développé notre approche de communications
aupres des employés afin de privilégier une plus grande
ouverture, un meilleur dialogue et une transparence accrue.
Les employés connaissent mieux dorénavant le role qu’ils
sont appelés a jouer dans notre stratégie et notre plan
d’affaires, et ils bénéficient d’interactions plus directes
et fréquentes avec les membres de la haute direction.

Accroitre notre empreinte mondiale: A I’exercice 2017,
le bureau de New York a mené a terme son plan d’embauche
initial. Nous avons également ouvert notre bureau de
Londres. Ce centre névralgique européen comprend des
équipes de renom dans les classes d’actifs Placements
privés, Titres de créances privés, ainsi que Placements
immobiliers et Placements en infrastructures. Les équipes
des deux bureaux sont formées a la fois d’expatriés du
bureau de Montréal et de talents locaux. Comme l'illustre le
témoignage de 'un de ces expatriés, Patrick Charbonneau,
directeur général, Placements en infrastructures (Europe),
alapage 28, le fait d’établir notre présence sur ces marchés
constitue un placement a long terme qui nous rapproche de
transactions plus grandes et plus complexes. En disposant
d’équipes locales bien présentes sur le terrain, nous pourrons
ainsi nouer des relations clés a I'échelle locale, ce qui nous
permettra de batir de solides partenariats stratégiques.
A I’'exercice 2018, nous prévoyons poursuivre dans cette
veine en ouvrant un bureau en Asie.
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Accroitre ’'adaptabilité et P’efficience de nos activités:
Nous avons revu le modéle opérationnel de notre équipe
des marchés publics et lancé une nouvelle plateforme
de recherche sur actions mondiales. Grace a ce nouveau
modele, nous élargirons la gestion active a l'interne des
placements en actions et centraliserons la recherche sur
les marchés publics. Ceci nous permettra d’optimiser le
partage des connaissances dans I'’ensemble de nos équipes,
de mieux gérer les risques dans tous nos portefeuilles et
d’éviter la duplication des recherches - nous donnant ainsi
un avantage marqué sur le marché.

Développer nos talents: L'équipe des ressources humaines
a été extrémement active au cours de I'exercice 2017
dans sa mission qui consiste a aider Investissements PSP
a devenir un employeur de choix. En plus de travailler
a la création de notre nouvelle stratégie pour attirer et
retenir les talents, elle a également revu notre régime
de rémunération. Au cours de I'exercice 2018, nous
mettrons en ceuvre ce nouveau régime pour encourager
la responsabilisation et mieux harmoniser la performance
organisationnelle et individuelle, nous permettant ainsi de
récompenser les résultats remarquables.

Le regard tourné vers I’'avenir: agilité et flexibilité

Il est vrai gu’en tant que gestionnaire de fonds pour des
régimes de pensions, la nature de nos obligations est a long
terme. Or, notre horizon a long terme ne signifie pas que
nous devons mettre de c6té la flexibilité pour autant. Nous
devons demeurer opportunistes et vigilants afin de tirer
parti des cycles du marché, ce qui veut dire qu’il faut parfois
vendre des actifs avant qu’ils soient complétement arrivés
a maturité, ou investir dans des actifs qui ne s’inscrivent
pas dans nos classes traditionnelles. De la méme facon,
I’agilité - soit notre capacité a répondre rapidement afin de
réaliser davantage de transactions mondiales complexes -
sera plus essentielle que jamais, comme la concurrence
s’intensifie et le paysage géopolitique continue de changer.

Les changements que nous avons mis en place au cours des
deux derniers exercices donnent a notre équipe le pouvoir
de mener a bien la mission de I'organisation, et d’atteindre
notre but commun qui consiste a contribuer a la sécurité
financiere des contributeurs et bénéficiaires qui ont consacré
leur carriere au service du Canada. Le témoignage du
lieutenant James Gallant a la page 4 incarne ce but commun.



Au cours de I'exercice 2018, nous continuerons de batir
sur les fondements solides mis en place depuis la création
d’Investissements PSP. Lefficience et les stratégies de
perfectionnement des talents seront les principaux themes
sur lesquels nous travaillerons afin de devenir plus agiles et
flexibles, et ainsi investir dans notre équipe en lui fournissant
les outils dont elle a besoin pour progresser.

REMERCIEMENTS

J’aimerais remercier nos employés pour leur travail
acharné et leur engagement envers notre organisation.
Je les remercie également de toujours garder I'intérét des
contributeurs et bénéficiaires a coeur. De plus, jaimerais les
féliciter pour le temps gu’ils investissent fierement dans leurs
collectivités, notamment dans le cadre du programme de
bénévolat PSP s’engage. Je vous invite a lire le témoignage,
alapage 18, de Karine Dion, premiére directrice, Planification
d’affaires, qui parle de I'expérience qu’a vécue son équipe
a la Mission Bon Accueil de Montréal.

J’aimerais aussi souligner les efforts de I'’équipe de haute
direction qui définit et dirige notre orientation stratégique
de main de maitre. Ensemble, nous transformons
Investissements PSP, la faisant passer de I'un des secrets
les mieux gardés de I'industrie a un partenaire important,
capable de placements complexes de portée mondiale.

En conclusion, j'aimerais faire part de ma gratitude a I'égard
du conseil d’administration pour la confiance gu’il nous
témoigne, ainsi que pour la supervision et les conseils qu’il
nous procure. Son réle dans la mise en ceuvre de Vision
2021 a été inestimable.

André Bourbonnais
Président et chef de la direction

LAGILITE - SOIT NOTRE
CAPACITE A REPONDRE
RAPIDEMENT AFIN

DE SAISIR DAVANTAGE
DE TRANSACTIONS
MONDIALES COMPLEXES -
SERA PLUS ESSENTIELLE
QUE JAMAIS, COMME
LA CONCURRENCE
S'INTENSIFIE ET QUELE
PAYSAGE GEOPOLITIQUE
CONTINUE DE CHANGER,
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EVRD

Fondateur, AlixPartners

Guthrie Stewart

Premier vice-président
et chef mondial des marchés privés
Investissements PSP




INVESTISSEMENTS PSP ET ALIXPARTNERS
Un partenariat solide en devenir,

fondé sur une vision commune

de croissance a long terme

« Investir, c’est plus que simplement procurer du capital, c’est aussi
une occasion de nouer des relations mutuellement avantageuses
qui peuvent créer de la valeur a long terme. Investissements PSP

et AlixPartners développent une relation qui procurera

des avantages d’une grande portée pour des années a venir. »

Chez AlixPartners, nous cherchons a soutenir les entreprises partout dans le monde, en leur
fournissant des services-conseils & des moments importants. A un moment qui comptait vraiment
pour nous, Investissements PSP, en collaboration avec d’autres partenaires, a aidé notre société
a obtenir du capital a long terme et des alliés pour la croissance future d’AlixPartners.

Depuis ce temps, nous développons une relation enviable. Investissements PSP est rapidement
devenue un partenaire d’affaires de confiance qui partage avec nous des opinions et des
conseils précieux sur la stratégie, le leadership et les finances. Ensemble, nous travaillons sur
de nouvelles idées qui s’inscrivent dans notre vision commune de croissance a long terme,
nous partageons nos connaissances sur une gamme variée d’industries, et nous nous aidons
a évaluer des occasions de placement.

Ce partenariat florissant a permis a AlixPartners d’envisager un avenir a plus long terme, avec pour
objectif de créer de la valeur au moyen de la croissance de notre entreprise. Si Investissements
PSP ne figure pas déja sur la liste restreinte des organisations qui recherchent du capital
de croissance a long terme et un solide partenaire d’affaires, elle devrait y étre.

Jay Alix
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FAITS SAILLANTS

Exercice 2017

12,87

RENDEMENT NET DU
PORTEFEUILLE GLOBAL

10,6%

RENDEMENT NET
ANNUALISE SUR CINQ ANS

b,0*

RENDEMENT NET
ANNUALISE SUR DIX ANS

EN GAINS DE PLACEMENT
CUMULATIFS NETS
EN SUS DE LOBJECTIF

’ DE RENDEMENT SUR DIX ANS

MILLIARDS*

$ EN REVENU DE PLACEMENT
NET CUMULE SUR DIX ANS

MILLIARDS

EN NOUVEAUX PLACEMENTS
ET ENGAGEMENTS AU SEIN
DES MARCHES PRIVES ET

DES TITRES DE CREANCES

PRIVES AU COURS DE

LEXERCICE 2017
MILLIARDS

* Selon la valeur marchande de I'actif au 31 mars 2017, compte tenu de la périodicité et de la taille des contributions.
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135 B$ MILLIARDS
yU " DACTIFNET

ACTIF NET PAR COMPTE DE REGIME

DE PENSIONS (en milliards $)
Au 31 mars 2017

38° 06

7,3% 0,4%
GRC FORCE DE RESERVE

26,/

19,7 %
FORCES
CANADIENNES

98,0

72,6 %

FONCTION PUBLIQUE

AUGMENTATION CONTRIBUTIONS

DE LACTIF NET NETTES
0
161% 3
’ ’
MILLIARDS

REPARTITION DE LACTIF
Au 31 mars 2017

g

182% &
y CREDIT
TITRES A REVENU

FIXE DES
GOUVERNEMENTS!

2 A"

ACTIONS

26,1*

ACTIFS REELS

1 Inclut trésorerie et équivalents de trésorerie.
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FAITS SAILLANTS

Exercice 2017

PLACEMENTS SUR LES MARCHES PUBLICS! A~

77 2 $ MILLIARDS
y D’ACTIF NET

0/ TAUX DE 0/ RENDEMENT
0 RENDEMENT 0 ANNUALISE
y SUR UN AN y SUR CINQ ANS

2“ B$ MILLIARDS
y D’ACTIF NET

0/ TAUX DE 0/ RENDEMENT
0 RENDEMENT 0 ANNUALISE
y SUR UN AN y SUR CINQ ANS

PLACEMENTS PRIVES

15 9 $ MILLIARDS
» D’ACTIF NET

0/ TAUX DE 0/ RENDEMENT
0 RENDEMENT 0 ANNUALISE
y SUR UN AN y SUR CINQ ANS

1 Comprend les actions des marchés publics et les titres & revenu fixe des gouvernements.
L'actif net total exclut |a trésorerie et les équivalents de trésorerie.
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ab,d%

DE L’ACTIF
NET TOTAL

15,2%

DE L’ACTIF
NET TOTAL

11,7%

DE L'ACTIF
NET TOTAL



PLACEMENTS EN INFRASTRUCTURES ~ —

A

1115 s y

DE LACTIF

NET TOTAL

0/ TAUX DE 0/ RENDEMENT
0 RENDEMENT 0 ANNUALISE
y SUR UN AN y SUR CINQ ANS

378 s 7%

D’ACTIF NET OF LACTIF
NET TOTAL

0/ TAUX DE 0/ RENDEMENT
0 RENDEMENT 0 ANNUALISE
y SUR UN AN y SUR CINQ ANS

TITRES DE CREANCES PRIVES Yo

4 4 $ MILLIARDS ’ 3,3 %
y D’ACTIF NET

DE L'ACTIF
NET TOTAL
0/ TAUX DE (y RENDEMENT
| 7 5 0 RENDEMENT | 3 0 ANNUALISE
y SUR UN AN y DEPUIS SA CREATION
(1,3 an)

L'actif net total exclut |a trésorerie et les équivalents de trésorerie.
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KARINE ET SES COLLEGUES SENGAGENT
JANS LA COLLECTIVITE

[s font partie des 460 employés qui ont
narticipé au programme PSP sengage
depuis sa création en 2016

« Lorsque nous avons pris conscience de tout le travail que nous avions
fait a la Mission Bon Accuell ce jour-la et des bénéfices que nous en
avions tirés, le résultat avait dépassé toutes nos attentes. Lexpérience

nous a rappelé U'importance de s'engager dans la collectivité. »

Chaque année, le programme PSP s’engage nous offre la chance d’effectuer du bénévolat
pendant deux jours entierement payés. Il s’agit d’'un exemple concret de la facon dont notre
culture de collaboration nous permet d’avoir une influence positive autour de nous.

Comme personnes, je crois que d’investir notre temps est de loin le geste le plus important
gue nous puissions poser. Pour certains, le bénévolat a la Mission Bon Accueil ce jour-la était
la premiere expérience du genre. Nous y sommes allés pour préter main-forte a la banque
alimentaire qui distribue plus de 850 000 kilos d’épicerie chaque année.

Pour nous, la plus grande récompense était de savoir que nous travaillions ensemble et apportions
une contribution exceptionnelle a la collectivité. Dans ce contexte, les avantages de notre
collaboration étaient encore plus évidents gu’au travail. Chaque minute consacrée la-bas
bénéficiait a la vie de quelgu’un. Nous étions d’autant plus motivés a travailler avec énergie
et enthousiasme.

En échange des heures investies, nous avons retiré tellement plus de cette expérience que ce que
nous pensions. Nous pouvions voir que nos efforts amélioraient la vie des autres et cela nous
a inspirés a contribuer encore plus a I'avenir. Selon moi, c’est ce qui alimente le programme
PSP s’engage.

Karine Dion

INVESTISSEMENTS PSP | RAPPORT ANNUEL 2017
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INVESTISSEMENT RESPONSABLE

Investissements PSP a adopté une Politique sur l'investissement responsable qui incarne
notre conviction selon laquelle le comportement responsable des entreprises a I’égard des
facteurs liés a 'environnement, a la responsabilité sociale et a la gouvernance (ESG) peut avoir
une influence favorable sur le rendement financier a long terme.

Lintégration des facteurs ESG dans la prise de décisions de placement est bien établie dans I'ensemble de nos classes
d’actifs. Lorsque nous analysons les occasions et les risques inhérents a un placement, nous travaillons a détecter,
a surveiller et a atténuer les enjeux liés aux facteurs ESG qui ont ou pourraient avoir une incidence importante sur notre
rendement financier a long terme.

En sa qualité d’investisseur a long terme, Investissements PSP croit en I'importance d’établir une surveillance étroite
de la gouvernance de tous ses placements. Nous encourageons un comportement axé sur 'amélioration du rendement
financier a long terme au moyen de dialogues continus avec les conseils d’administration et la haute direction des sociétés
cotées ou non en Bourse dans lesquelles nous effectuons des placements.

Pour obtenir de plus amples renseignements: Politique sur I'investissement responsable.

CHANGER LES CHOSES EN INVESTISSANT DE FACON RESPONSABLE

Lexercice 2017 marque une étape importante pour Investissements PSP avec la création d’un groupe entierement dédié
a l'investissement responsable et par 'augmentation des capacités a I'interne relativement aux questions ESG. Ce groupe
releve du chef des placements et s’assure que les facteurs ESG sont évalués de facon plus étendue et cohérente au sein
de I'ensemble des classes d’actifs d’Investissements PSP.

A cette fin, le mandat du groupe Investissement responsable s’articule autour de quatre piliers clés:

UUATHE > ELABORATION DE POLITIQUES ET STRATEGIE
Elaborer une politique sur I'investissement responsable et des initiatives stratégiques.
Pl I-l EH Surveiller les facteurs et les risques ESG pour chacune des classes et des sous-classes
S d’actifs, ainsi que du point de vue du portefeuille global.

[:I_ES > ROLE CONSULTATIF AUPRES DU CONSEIL D’ADMINISTRATION,
DU PRESIDENT ET CHEF DE LA DIRECTION, ET DES GROUPES DE PLACEMENT
Conseiller et guider le conseil d’administration, le président et chef de la direction, ainsi que
les groupes de placement relativement aux tendances et pratiques ESG, afin de s’assurer
qu’elles sont au coeur de la prise de décisions en matiere de placement.

> ACTIVITES DE SURVEILLANCE
Maintenir un actionnariat actif par I'entremise des votes par procuration et des activités
d’engagement auprés des sociétés cotées en Bourse.

> FORMATION ESG
Augmenter les capacités a I'interne afin que les facteurs ESG soient adéquatement évalués
au cours de la prise de décisions en matiere de placement.

Les activités du groupe Investissement responsable sont présentées dans la premiére publication distincte
produite par Investissements PSP : Rapport sur I'investissement responsable 2017.
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http://www.investpsp.com/pdf/Politique-sur-investissement-responsable-February-2016.pdf
http://www.investpsp.com/pdf/PSP-RIR-2017-complet.pdf

INITIATIVES DE LEXERCICE 2017

Marchés publics

Investissements PSP se sert de sa qualité d’actionnaire afin de promouvoir des pratiques de saine gouvernance,
en exercant ses droits de vote par procuration et en s’engageant activement auprés des sociétés cotées en Bourse.
Vote par procuration

Nos Lignes directrices pour le vote par procuration traitent des enjeux liés a la gouvernance, ainsi que des principes
sur lesquels nous nous basons au moment de prendre les décisions dans I'exercice de nos droits de vote. Nous tenons
diment compte des principes de gouvernance lorsque nous évaluons le bien-fondé d’un enjeu et exercons nos droits
de vote en vue de maximiser la valeur actionnariale.

Pour obtenir de plus amples renseignements: Lignes directrices pour le vote par procuration.

Activités d’engagement actionarial

Nous discutons directement avec des sociétés cotées en Bourse en vue d’améliorer leurs pratiques ESG avec 'assistance
d’un fournisseur de services. Ces sociétés sont sélectionnées aux fins d’engagement en se fondant sur un processus
tenant compte de facteurs comme la capacité d’accroitre la valeur pour les actionnaires, les probabilités de réussite de
I’engagement et la pertinence des enjeux. Lintensité de nos échanges avec les sociétés cotées en Bourse évolue au fil du
temps; certains engagements consistent en une ou deux réunions étalées sur quelques mois, tandis que d’autres, plus
complexes, entrainent de nombreuses réunions avec des membres du conseil d’administration et de la haute direction
pendant plusieurs années.

En plus de nos engagements directs auprés des sociétés cotées en Bourse, nous participons a des initiatives conjointes
et des engagements en matiere de gouvernance avec d’autres investisseurs institutionnels partageant les mémes vues
afin d’avoir une influence au chapitre des enjeux ESG.

Classes d’actifs privés

En analysant les risques inhérents aux placements immobiliers, aux placements privés, en infrastructures, en ressources
naturelles et dans les titres de créances privés, nous travaillons a détecter les risques variés liés aux pratiques ESG,
notamment ceux qui sont liés aux émissions de carbone, aux changements climatiques, a la santé et la sécurité, aux droits
de la personne et a I’éthique d’affaires. Lanalyse des risques ESG est fondamentale dans notre processus de vérification
diligente et est abordée lors de chacune des recommandations de placement formulées au comité de placement du
conseil d’administration, au président et chef de la direction ou a d’autres dirigeants en autorité. Tout au long de la
période de détention d’un placement, nos équipes de placement surveillent adéquatement les enjeux ESG et, lorsque
des risques sont soulevés, elles s’assurent que des mesures d’atténuation sont mises en place au besoin.

Evaluation environnementale

En tant que société d’Etat, Investissements PSP est assujettie a la Loi canadienne sur I'évaluation environnementale, 2012.

Dans I'analyse des risques liés a un investissement, nous détectons, effectuons le suivi et atténuons les risques
environnementaux qui vont, ou qui pourraient, affecter le rendement financier a long terme. Nous tenons compte de
ces risques dans le cadre du processus de vérification diligente lors de 'examen d’investissement potentiels ou le suivi
continu de nos investissements.

Lors de I'exercice 2017, aucun des placements revus par Investissements PSP n’a soulevé la possibilité d’effets
environnementaux négatifs importants.
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Tatiana Lewin

Directrice en chef, Affaires juridiques
Investissements PSP




TATIANA FAIT PARTIE D'UNE EQUIPE MONDIALE
(e joue un role essentiel dans
es équipes de transactions

« A Investissements PSP, nous avons tous un réle a jouer dans la

mise en ceuvre de la stratégie de placement — que ce soit aux groupes
d’affaires ou de placement. Selon moi, investir signifie faire fructifier
l'argent dans le cadre d’un plan astucieux bien défini, en collaboration

avec les meilleurs de Uindustrie. »

La réputation d’Investissements PSP nous précéde; notre agilité et notre capacité a réaliser
des placements complexes de portée mondiale signifient que nous travaillons toujours sur
des solutions innovatrices avec nos partenaires d’affaires, ce qui nous procure de nombreuses
occasions de contribuer a des projets stimulants.

En tant que membre de I'équipe des Affaires juridiques, je collabore aux négociations en
approfondissant la compréhension des subtilités des placements a I'étude et en préparant les
contrats pour nous assurer que les transactions conviennent a toutes les parties concernées.
C’est une grande fierté pour moi de travailler avec les équipes des classes d’actifs de tous nos
bureaux pour donner vie au plan mondial de placement.

Notre culture encourage la collaboration et le travail d’équipe. Nous élevons continuellement
la barre dans le travail que nous faisons, et nous sentons que nous avons le pouvoir d’agir car
I'organisation juge nos rbles essentiels a son succes.

Je suis fiere de jouer un réle actif dans la stratégie de croissance internationale d’Investissements
PSP. Je suis a méme de constater I'importance de la collaboration entre les bureaux et les
différentes possibilités qui émergent lorsque nous mettons en contact les strateéges des équipes
de placement avec nos professionnels, notamment des ressources humaines, des affaires
juridiques, des communications et de la fiscalité, pour faciliter des centaines de transactions
chaque année.

Tatiana Lewin
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DBJECTIFS CLES DE LA SOCIETE

Investissements PSP a élaboré un plan d’affaires
ambitieux pour I'exercice financier 2017. Ce plan est
une feuille de route d’'un an dans le cadre de Vision 2021 -
notre stratégie d’entreprise sur cing ans qui nous
permettra d’atteindre notre objectif ultime.

Les objectifs et initiatives d’Investissements PSP s’articulent autour de cing axes stratégiques
qui servent a orienter nos actions et a évaluer notre réussite. Chaque axe est crucial pour incarner
notre vision qui est de devenir un investisseur institutionnel mondial de premier plan, qui atteint
son objectif de risque-rendement de maniére fiable grace a une approche de gestion globale
du portefeuille, et en étant un partenaire agile et convoité capable de placements complexes ayant

une portée mondiale.

Au cours de I'exercice 2017, nous avons réussi a réaliser nos objectifs et a établir des fondements
transformationnels. De plus, nous avons pris un élan organisationnel solide et comptons profiter de

cette lancée au cours de I'exercice 2018 et des exercices suivants.

A mesure que nous progressons, nous consoliderons le progrés accompli & ce jour et continuerons
a nous concentrer sur nos priorités afin de créer de la valeur au sein de I'organisation et d’avoir
une incidence positive sur les activités, en agissant toujours dans I'intérét des contributeurs
et des bénéficiaires canadiens.
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PLAN D’ACTION INTEGRE

Nos objectifs en tant qu’organisation, nos réalisations de I’exercice financier 2017 et nos priorités

pour I'exercice 2018 sont résumés dans le tableau qui suit.

AXE ! !

CULTIVER LESPRIT D'« UNE SEULE PSP »
OBJECTIFS DE LA SOCIETE REALISATIONS DE L’EXERCICE 2017 PRIORITES POUR LEXERCICE 2018
(Eléments de Vision 2021)

Portefeuille global

Appliquer I'approche globale de gestion
du portefeuille aux stratégies de
placement, aux processus décisionnels,
et a la gestion du risque, de 'effet

de levier et des liquidités.

Collaboration

Ameéliorer la visibilité a I'aide

d’'une marque bien définie qui fait

la promotion d’Investissements PSP
comme partenaire agile et convoité,
capable de placements complexes
de portée mondiale.

Rendement respectant I'indice de
référence en accord avec les lignes
directrices de notre portefeuille
stratégique, et création de valeur
ajoutée a l'aide de la gestion active
a l'intérieur des limites de risque
de notre portefeuille.

Création du Groupe du chef des
placements afin de renforcer l'approche
globale de gestion du portefeuille,

la direction et I'harmonisation avec

les classes d'actifs.

Etablissement de nouveaux cadres pour
orienter les décisions liées a la gestion
globale du portefeuille, notamment a
I'égard de I'effet de levier, de la liquidité
et des garanties.

Création d’'un nouveau systeme

de rémunération afin de mieux
harmoniser la gestion du rendement
et les récompenses avec les
perspectives de portefeuille

et la collaboration souhaitée.

Livraison d’un grand nombre d’initiatives
interdépartementales qui ont fait
progresser le plan stratégique.

Poursuite de plusieurs occasions
d’investissements au cours desquelles
plusieurs classes d’actifs ont collaboré.

Continuer a opérationnaliser les cadres
de la gestion globale du portefeuille
pour en assurer la gouvernance

et la surveillance.

Développer des rapports et des analyses
plus élaborés pour le portefeuille afin
d’accroitre l'efficience et d'améliorer

la prise de décision a I'égard de ce dernier.

Mise en ceuvre des portefeuilles

de gestion globale pour accroitre
'adaptabilité, offrir une plus grande
flexibilité dans la sélection des
transactions et améliorer le profil de
risque-rendement du portefeuille global.

Elaborer une vision d’entreprise pour
guider I'analyse des investissements
potentiels et du portefeuille actuel
al'égard des principaux facteurs ESG.

Continuer a améliorer la collaboration
pour accroitre la qualité des
connaissances partagées a I'ensemble
de I'organisation.
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AMELIORER NOTRE MARQUE LOCALEMENT ET A LETRANGER

Communication et image de marque
Ameéliorer la visibilité a I'aide

d’'une marque bien définie qui fait

la promotion d’Investissements PSP
comme partenaire agile et convoité,
capable de placements complexes

de portée mondiale.

Partenariats

Positionner Investissements PSP comme
employeur, partenaire et investisseur

de choix.

Sensibilisation accrue a la marque

sur la scene nationale et mondiale.
Augmentation de la qualité et de la
quantité de la couverture médiatique,

et amplification de la présence dans

les médias sociaux.

Déploiement d’une stratégie de tribunes
publiques afin d’accroitre la participation
a des événements et a des conférences
de I'industrie, du milieu des affaires

et du milieu universitaire.

Consolidation de la présence afin
d’augmenter les cibles de déploiement
de capitaux et de renforcer

le modéle opérationnel.

Créer et raffiner la marque
d’Investissements PSP et sa position

sur le marché.

Continuer d’entretenir des relations avec
les parties prenantes gouvernementales
sur les questions liées a la capitalisation
des régimes de retraite du secteur public.
Ameéliorer les relations avec les
gouvernements sur les principaux
marchés de placement.

Renforcer les partenariats stratégiques
pour viser une plus grande adaptabilité
en matiére de placement et pour
maximiser la valeur.

ACCROITRE NOTRE EMPREINTE MONDIALE

OBJECTIFS DE LA SOCIETE

(Eléments de Vision 2021)

Bureaux a I’étranger

Développer notre présence dans

de nouvelles régions pour améliorer

nos connaissances locales et du marché,
ainsi que pour rehausser I'exécution

de transactions mondiales.

Consolidation de notre présence

a New York en agrandissant I'équipe

et en renforcant notre modele
opérationnel.

Etablissement de notre bureau a Londres,
doté des capacités nécéssaires pour
traiter diverses classes d’actifs.
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REALISATIONS DE LEXERCICE 2017 PRIORITES POUR L’EXERCICE 2018

Développer les activités des bureaux de
New York et de Londres, en augmentant
la représentation des classes d’actifs et
en améliorant le soutien opérationnel.
Terminer I'évaluation reglementaire

et les cadres administratifs pour

établir notre présence en Asie.



ACCROITRE LADAPTABILITE ET LEFFICIENCE
DENOS ACTIVITES OPERATIONNELLES ET DE PLACEMENT

OBJECTIFS DE LA SOCIETE REALISATIONS DE L’EXERCICE 2017 PRIORITES POUR L’EXERCICE 2018
(Eléments de Vision 2021)

Adaptabilité des placements

Rechercher des occasions d’investir Application de nos stratégies de Etendre les stratégies de déploiement
de facon novatrice, a grande échelle. déploiement et atteinte de nos objectifs ~ éprouvées et développer de nouveaux
ambitieux de déploiement en matiere partenariats et offres de produits
de placements privés. de placement.

Renforcer notre approche de gestion
des actifs afin de procurer davantage
de cohérence et de valeur.

Efficience opérationnelle

Accroitre I'agilité et I'efficience Réussite de la mise en place de notre Continuer a revoir notre modele
pour exécuter des transactions systeme de gestion de portefeuille et opérationnel pour simplifier les
complexes rapidement. d’ordre afin d’accroitre I'efficience et opérations et augmenter l'efficience.

les capacités analytiques du groupe
Marchés publics.

7
AXE
STRATEGIQUE
OBJECTIFS DE LA SOCIETE REALISATIONS DE ’EXERCICE 2017 PRIORITES POUR L’EXERCICE 2018
(Eléments de Vision 2021)

Attraction

Faire la promotion d’Investissements Recrutement d’un grand nombre Renforcer I'attrait d’Investissements PSP

PSP comme employeur de choix. de professionnels talentueux et aux a I'aide d’une offre employeur -
compétences diversifiées. employé(e) plus forte.

Développement et rétention

Favoriser I'accélération du talent Retravailler les cadres, les processus

a l'interne a l'aide de la croissance et les outils de rendement individuel

et du cheminement professionnel. afin qu’ils soient a la fois plus

dynamiques et axés sur les activités,

et mieux harmonisés avec les meilleures
pratiques de gestion du rendement.
Investir des efforts considérables

dans le perfectionnement des talents
afin d’accélérer la croissance et

le développement professionnel.

Diversité et inclusion
Favoriser un milieu de travail diversifié Valorisation de la diversité en tant Continuer a fagonner un environnement
et inclusif. qu’impératif opérationnel du succés de travail diversifié et inclusif.

de chacun et de I'entreprise.

Augmentation de la représentation

des femmes a des postes de cadre

intermédiaire et supérieur.

Culture
Mettre en place et nourrir une culture Mise en place d’'une nouvelle culture Continuer a mettre en place et a nourrir
d’entreprise unifiée dans I'ensemble unifiée comprenant six leviers : I'agilité, une culture organisationnelle solide
de l'organisation a I'échelle mondiale. la collaboration, la responsabilisation, et participative.
I'entrepreneuriat, la perspicacité et Continuer & encourager les employés
I'accélération du talent. a s’'engager dans la collectivité.
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Patrick Charbonneau

Directeur général,

Placements en infrastructures (Europe)
Investissements PSP




PATRICK MENE LEXPANSION DE NOTRE EQUIPE
JE PLACEMENTS EN INFRASTRUCTURES A LONDRES
Un défi enrichissant pour Lui et pour Investissements PSP

« Avoir un bureau a Londres change tout. Nous approfondissons notre
compréhension de la scene mondiale, nous renfor¢ons nos partenariats
actuels et nous développons de nouvelles occasions de placement

et de partenariats. Je suis touché par la confiance qu’on m’accorde

en me confiant la mission d’agrandir notre équipe au coeur du centre

de placements en infrastructures le plus important du monde. »

Investissements PSP met le talent, I'expérience et la responsabilisation a profit. On nous
donne la responsabilité d’opérer le changement, d’influencer la stratégie et de prendre des
décisions qui ont de grandes répercussions sur notre succes. C’est ainsi que nous progressons
comme professionnels.

Lorsque j'ai commencé comme jeune professionnel a Investissements PSP, on m’a donné de vraies
chances de contribuer a des projets importants. En me déléguant des responsabilités, la haute
direction me démontrait sa confiance, ce qui m’a poussé a produire les meilleurs résultats possibles.

Dix ans plus tard, mon déménagement a Londres pour agrandir I'’équipe de placements en
infrastructures était exactement le type de défi professionnel que j’avais envie de relever.
Je suis touché par la confiance gu’lnvestissements PSP m’accorde et fier de nos résultats
jusgu’a maintenant.

Notre bureau de Londres suscite également des occasions d’échanges culturels a I'échelle de
notre organisation. Non seulement nous avons été en mesure de recruter les meilleurs talents
qui correspondent parfaitement a la culture d’Investissements PSP, mais la riche diversité
qu’ils procurent est tout aussi inestimable a une période ou notre organisation accroit son
empreinte mondiale.

Patrick Charbonneau
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DIVERSITE ET INCLUSION

Chez Investissements PSP, la diversité est a l'origine d’un vaste éventail de mérites et
de compétences - une mosaique de talents - dont nous tirons parti pour créer un environnement
de travail stimulant. Cette méme diversité engendre I'innovation et la créativité. Elle est un facteur
crucial qui permet a chacun de nos employés d’atteindre son plein potentiel et de pouvoir,
en équipe, déployer avec succés notre stratégie d’entreprise, Vision 2021.

Un effectif diversifié - a I'image des contributeurs
et bénéficiaires des régimes de pensions dont nous gérons
les actifs, et de nos partenaires d’affaires mondiaux - nous
procure un avantage concurrentiel en tant qu’investisseur
institutionnel international de premier plan.

Nos programmes de perfectionnement des talents
favorisent un milieu de travail inclusif. Ils sont congus
pour attirer, développer et retenir des employés dotés de
compétences, d’aptitudes, de savoir-faire, de styles cognitifs
et de connaissances diversifiés. Ces qualités sont fondées sur
des points de vue socioculturels différents, une formation
variée, ainsi que des habitudes de travail et des expériences
de vie multigénérationnelles - qu’ils soient liés au genre,
alarace, al'origine ethnique, a I'age, a l'orientation sexuelle,
a une invalidité, a la religion ou a la personnalité.

UN ELEMENT FONDAMENTAL DE NOTRE
STRATEGIE DE RESSOURCES HUMAINES

Investissements PSP a affecté des ressources a la gestion
de nos politiques, procédures et programmes de diversité
et d’inclusion. Notre approche repose sur les pratiques
exemplaires de I'industrie. Nous utilisons des données
quantitatives recueillies au cours d’évaluations continues
servant a évaluer le progres et I'efficacité de nos initiatives.
La diversité est une valeur fondamentale de nos processus
décisionnels en ressources humaines.

Au cours de I'exercice 2017, nous avons effectué un sondage
personnalisé sur la satisfaction des employés et nous utilisons
les conclusions que nous en avons tirées pour atténuer les
défis et obstacles soulevés sur le plan de la communication,
de I'adaptabilité et de la gestion du changement.

Nous continuons également a établir des politiques
et des pratiques afin d’accroitre la représentation des
gens appartenant aux groupes désignés dans la Lo/ sur
I'équité en matiére d’emploi, soit les femmes, les personnes
handicapées, les autochtones et les minorités visibles. Plus
récemment, nous avons principalement axé nos démarches
sur la représentation des femmes, spécialement au sein des
postes de cadre intermédiaire et supérieur.
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SENSIBILISATION A LA DIVERSITE
ET INITIATIVES D’ INCLUSION

Orientation multiculturelle

> Pour une deuxieme année consécutive, les ressources
humaines ont effectué I’évaluation de I'organisme
Intercultural Development Inventory (IDI). Les résultats
sont utilisés pour nous assurer que notre plan a I'’égard
de la diversité en milieu de travail est détaillé, mesurable
et réalisable.

> Pour une deuxiéme année consécutive, les ressources
humaines ont offert une formation sur les préjugés
inconscients aux gestionnaires. En plus de mettre
I’accent sur la sensibilisation individuelle et les mesures
a prendre, ces séances soulignent I'importance
de la coopération et de I'’engagement de la part de
la direction. La direction d’Investissements PSP a la
responsabilité de créer une culture favorable au succes
de nos initiatives de promotion de la diversité en milieu
de travail.

> Alafin de I'exercice 2017, 228 gestionnaires avaient recu
la formation sur les préjugés inconscients.

Genre

> Les femmes représentaient plus de 61% des stagiaires
(soit 55 sur un total de 90), comparativement a 42 %
a I'exercice 2016.

> La proportion des femmes occupant un poste de cadre
supérieur a augmenté, passant de 18,2 % en 2015 a 30 %
en 2016, comparativement au taux de disponibilité au
pays de 27,4 %.

> Nous nous sommes associés a I’Association des femmes
en finance du Québec (AFFQ) pour une troisieme
année consécutive.

- Nous offrons I'adhésion a 'AFFQ aux femmes
occupant un poste de cadre intermédiaire ou
supérieur, leur permettant ainsi de participer a
des activités de réseautage professionnel et de
perfectionnement. Le programme d’adhésion
connait un grand succés: a I'exercice 2017, 58 cadres
d’Investissements PSP étaient membres de 'AFFQ,
soit une hausse par rapport aux 35 membres
enregistrés a I'exercice 2016.



> A l'exercice 2017, Investissements PSP a également
participé a des programmes et événements de
cheminement professionnel destinés aux femmes,
en collaboration avec d’autres organismes de
I'industrie, notamment:

- Défi 100 jours L’Effet A [pour « Ambition »]: Défi
au cours duqguel deux cohortes, formées de
huit employées d’Investissements PSP, ont participé
a des activités de mentorat et d’évaluation de
carriére supervisées par des leaders du Québec.

- Leaders juridiques pour la diversité (LJD):
Investissements PSP a originalement parrainé
le programme de mentorat et continue d’appuyer
la section régionale de Montréal de cette organisation
pancanadienne de directeurs des affaires juridiques
qui militent en faveur de l'inclusion au sein de la
profession juridique.

- Conférence nationale Women in Business a I'Université
McGill: Ce forum fait le pont entre les professionnels de
I'industrie et les étudiantes en gestion qui souhaitent
entreprendre des carrieres en entreprise, spécialement
dans les domaines au sein desquels la présence des
femmes est plus faible. Il nous offre un canal précieux
pour promouvoir notre marque sur le campus et attirer
des candidates provenant d’un groupe ciblé.

Les membres des minorités visibles, les personnes
handicapées et les Autochtones

> En pourcentage de notre effectif, les membres des
minorités visibles ont augmenté, passant de 15,4 % en
2015 a 16,6 % en 2016 (soit 117 employés sur un total
de 706). La représentation des membres du groupe
au sein d’Investissements PSP correspond au taux de
disponibilité du marché, qui se situe a 14,8 %.

> Malgré notre engagement, nous faisons face a des défis
constants relativement a 'laugmentation du nombre de
personnes handicapées et d’Autochtones.

A Iavenir, nous élargirons notre définition de la diversité
afin d’englober une gamme plus vaste de compétences
et ainsi mieux refléter 'abondance des perspectives dont
nous voulons tirer parti.

UN EFFECTIF DIVERSIFIE -
ALIMAGE DES CONTRIBUTEURS
ET BENEFICIAIRES DES
REGIMES DE PENSIONS

DONT NOUS GERONS

LES ACTIFS, ET DE NOS
PARTENAIRES D'AFFAIRES
MONDIAUX — NOUS PROCURE
UN AVANTAGE CONCURRENTIEL
EN TANT QU'INVESTISSEUR
INSTITUTIONNEL
INTERNATIONAL

DE PREMIER PLAN.
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ANALYSE PAR LA DIRECTION

de a performance et des résultats des fonds

Lambition stratégique d’Investissements PSP consiste a étre un investisseur institutionnel
mondial de premier plan, qui travaille de facon collaborative en adoptant une approche globale
de gestion du portefeuille, laguelle optimise sa capacité a cerner des occasions, a déployer
du capital et a capturer de la valeur. Cette approche globale de gestion du portefeuille influence
toutes nos décisions.

Depuis la mise en place de notre plan stratégique, Vision 2021, la collaboration interne et le partage des perspectives
entrainent de nouvelles occasions et de nouveaux flux de transactions. La collaboration entre les classes d’actifs est
renforcée au fur et a mesure que nous élargissons notre présence dans le monde et mettons en place des équipes de
placement dans nos bureaux de New York et de Londres. Par exemple, au cours de I'exercice 2017, notre groupe Placements
en infrastructures a travaillé étroitement avec les groupes du chef des placements, Placements privés et Placements
immobiliers en vue d’acquérir une participation dans I'entreprise américaine Vantage Data Centers. Cette transaction
a été rendue possible grace a la création d’'un nouveau portefeuille complémentaire, un des portefeuilles de gestion
globale, qui procure une plus grande flexibilité pour saisir des occasions de placement qui auraient autrement pu étre
impossibles, du fait gu’elles ne s’inscrivent pas nécessairement dans des classes d’actifs précises. Dans un environnement
caractérisé par de faibles rendements attendus et une concurrence sans cesse croissante pour les actifs, la plus grande
capacité d’Investissements PSP d’accéder a de nouvelles occasions de placement lui donne un net avantage.

A I'exercice 2018, nous continuerons de définir et de mettre en place notre approche axée sur la gestion globale du
portefeuille afin de créer des synergies et des capacités supplémentaires. Nous mettrons également en ceuvre des
initiatives visant a gérer notre exposition aux principaux risques sur le plan du portefeuille global, et a améliorer la qualité
de la prise de décisions et de la performance du portefeuille a I'aide de meilleures analyses.

La section suivante présente le mandat et 'approche de placement d’Investissements PSP, et dresse un bilan du succés
de notre stratégie de placement. Elle présente les politiques et pratiques servant a cerner, évaluer, gérer, atténuer,
signaler et surveiller les risques, tout en procurant une analyse de notre rendement.

La croissance continue sur les marchés mondiaux et le solide rendement de bon nombre de nos portefeuilles et classes
d’actifs, lorsqu’ils sont comparés a leur indice de référence, ont contribué aux excellents résultats de I'exercice 2017.
Or, le véritable succes d’Investissements PSP est déterminé par la capacité de notre approche de placement a
atteindre I'objectif de rendement a long terme - dix ans ou plus - et a créer de la valeur pour le promoteur des régimes,
le gouvernement du Canada, et ses contributeurs et bénéficiaires. Comme vous pourrez le constater a la lecture des
pages suivantes, au cours des dix dernieres années, Investissements PSP a remporté du succes dans ces deux volets.
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MANDAT, OBJECTIF ET APPROCHE DE PLACEMENT

MANDAT D’INVESTISSEMENTS PSP

Investissements PSP est une société d’Etat qui a été constituée par le gouvernement du Canada (« gouvernement ») le
1emavril 2000, en vue d’investir les sommes qui lui sont transférées pour la capitalisation des prestations accumulées
depuis cette date (« obligations postérieures a 2000 ») par les membres des régimes de pensions du secteur public
(«régimes de pensions » ou « régimes ») 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 »). Le mandat statutaire
d’Investissements PSP consiste a:

> gérer les sommes qui lui sont transférées, dans I'intérét des contributeurs et des bénéficiaires des régimes; et

> maximiser le rendement tout en évitant des risques de perte indus et en tenant compte du financement, des politiques
et exigences des régimes, ainsi que de I'aptitude de ceux-ci a s’acquitter de leurs obligations financiéres.

Compte tenu des objectifs prévus par la Loi, Investissements PSP a adopté une approche de placement visant a atteindre
un rendement conforme a la pleine capitalisation des obligations postérieures a 2000, en recourant a un niveau
de risque acceptable.

APPROCHE DE PLACEMENT ET PRISE DE RISQUES

Annuellement, le Secrétariat du Conseil du Trésor du Canada, qui supervise la relation du gouvernement du Canada avec
Investissements PSP, communique 'objectif de rendement. Cet objectif est actuellement fixé a un rendement réel a long
terme de 4,1% et correspond aux objectifs de capitalisation du gouvernement a I’égard des obligations postérieures
a2000. En I'absence de tout autre facteur pouvant affecter la capitalisation des régimes, I'atteinte d’un tel rendement
devrait permettre de maintenir les contributions et les prestations de retraite a leurs niveaux existants.

Il n’existe pas de placements qui garantissent 'atteinte de I'objectif de rendement sans exposition a des risques.
Par conséquent, Investissements PSP doit courir un certain nombre de risques en vue d’atteindre cet objectif. LEnoncé sur
I"appétit pour le risque, tel qu’approuvé par le conseil d’administration et résumé dans I’Apercu de 'appétit pour le risque,
décrit 'appétit, I'attitude et la tolérance d’Investissements PSP a I'’égard du risque dans la poursuite de son objectif
de rendement. Un des éléments déterminants de cet énoncé tient a 'appétit pour le risque présumé du gouvernement
(«appétit pour le risque »), lequel correspond a sa tolérance a I'égard de la possibilité que des contributions supplémentaires
aux régimes soient requises a la suite d’'un rendement de placement moins avantageux.

Lappétit pour le risque est déterminé en évaluant le risque de capitalisation des régimes - c’est-a-dire le risque de déficit
de capitalisation dans les régimes - qui résulterait d’un placement dans un portefeuille simple et géré passivement,
dont le rendement attendu a long terme correspond a un rendement réel de 4,1%. Ce portefeuille, connu sous le nom
de portefeuille de référence, est constitué de titres négociés en Bourse, a I'image d’indices représentant I'ensemble
des marchés qui sont faciles a reproduire, a faible cot. A la lumiére des prévisions a long terme d’Investissements PSP
en ce qui a trait a la conjoncture, un portefeuille de référence composé de 71% d’actions et de 29 % d’obligations devrait
parvenir a réaliser I'objectif de rendement a long terme. Il représente a la fois I'objectif de rendement et le risque jugé
acceptable en vue de réaliser son mandat.

Lobjectif de rendement, I'appétit pour le risque et le portefeuille de référence posent les bases de notre approche
de placement. A long terme, nous cherchons & réaliser un rendement équivalent ou supérieur a celui de I'objectif
de rendement et du portefeuille de référence, tout en offrant un niveau de risque qui s’inscrit dans I'appétit pour le risque
préalablement défini. Notre approche de placement, présentée ci-dessous, est fondée sur deux piliers.

MANDAT DE PLACEMENT APPROCHE DE PLACEMENT

OBJECTIF APPETIT POUR PORTEFEUILLE PORTEFEUILLE GESTION
DE RENDEMENT LE RISQUE DE REFERENCE STRATEGIQUE _ ACTIVE
Niveau acceptable Répartition Ecarts dont les | 2
de risque pour cible de I'actif risques sont controlés il PORTEFEUILLE REEL
la capitalisation par rapport aux
des régimes indices de référence
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PREMIER PILIER: LE PORTEFEUILLE STRATEGIQUE

Le premier pilier est le portefeuille stratégique. Il établit I'exposition cible a long terme aux classes d’actifs d’Investissements
PSP. Le portefeuille stratégique est axé sur le passif, et est a la fois plus diversifié, résilient et robuste que le portefeuille
de référence. Il est concu pour tirer parti des caractéristiques particulieres des obligations postérieures a 2000 et de leur
capitalisation. Il comprend des placements provenant de classes d’actifs qui peuvent introduire de nouvelles sources
de risques et de rendements, notamment l'illiquidité.

|l differe notamment du portefeuille de référence en raison de I'ajout des classes d’actifs autres que les titres cotés en
Bourse. A I'heure actuelle, ces classes d’actifs supplémentaires comprennent les placements immobiliers, les placements
privés, les placements en infrastructures, les ressources naturelles, ainsi que les titres de créances privés et les instruments
de crédit.

Trois principales raisons expliquent pourquoi il est attendu que I'inclusion de ces classes d’actifs supplémentaires
permettra de réaliser un rendement supérieur a celui du portefeuille de référence sans encourir plus de risques:

> Leur inclusion accroit la diversification et réduit le risque du point de vue du portefeuille global.

> Aufil du temps, la plus faible liquidité des actifs compris dans ces classes devrait étre compensée par des rendements
plus élevés. Les obligations des régimes postérieures a 2000 sont, par nature, a long terme et leurs exigences
de liquidité, aux fins des versements de prestations de retraite, devraient étre minimes jusqu’en 2030. Par conséquent,
il est peu probable qu’lnvestissements PSP doive vendre ses actifs rapidement et, de ce fait, elle est bien positionnée
pour obtenir des rendements plus élevés.

> Les obligations des régimes sont sensibles a I'inflation. Linvestissement dans des actifs qui ont tendance a s’apprécier
avec I'inflation - comme les placements immobiliers, les placements en infrastructures et les ressources naturelles -
permet d’harmoniser davantage le portefeuille avec les obligations des régimes, contribuant ainsi a diminuer le risque
d’un déficit dans les régimes de pensions.

Investissements PSP reconnait que le portefeuille stratégique est le facteur prédominant pour déterminer le rendement
et le risque au fil du temps. A ce titre, il est revu annuellement ou plus fréquemment, au besoin. Chaque révision
comprend des études actif-passif, qui permettent de s’assurer que le portefeuille stratégique est élaboré en fonction
des caractéristiques particuliéres des obligations postérieures a 2000.

A la suite de la révision de I'exercice 2017, aucun changement n’a été apporté aux cibles de répartitions d’actifs
du portefeuille stratégique approuvées par le conseil d’administration.

PORTEFEUILLE STRATEGIQUE

En vigueur au cours de I'exercice 2017

REPARTITION CIBLE DE LUACTIF

0/ Actions sur les marchés publics 34%
O
ACTIONS Placements privés 13%
Placements immobiliers 15%
0/ Placements en infrastructures 10%
O
ACTIFS REELS Ressources naturelles 5%

%
TITRES A REVENU FIXE 1 B 0 Titres a revenu fixe

DES GOUVERNEMENTS Trésorerie et équivalents de trésorerie

CREDIT Titres de créances privés
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DEUXIEME PILIER: LA GESTION ACTIVE

Le deuxieme pilier de I'approche de placement est la gestion
active. A l'aide de recherches approfondies et exclusives,
Investissements PSP cherche a investir dans des entreprises
et des titres susceptibles de réaliser des rendements ajustés
en fonction du risque qui sont supérieurs a ceux du marché.
Investissements PSP croit que des activités de gestion
active, lorsgu’elles sont réalisées dans le cadre de limites
de risque de gestion active et de I'appétit supposé pour le
risque, peuvent générer une contribution significative aux
rendements du portefeuille stratégique sans surpasser
I'appétit supposé pour le risque.

ACCENT SUR LAPPROCHE GLOBALE
DE GESTION DU PORTEFEUILLE

'une des principales priorités du plan stratégique sur cinq
ans d’Investissements PSP, Vision 2021, consiste a mettre
en place une approche de placement qui met I'accent sur le
portefeuille dans son ensemble plutét que sur des classes
d’actifs individuelles. Notre approche globale de gestion
du portefeuille guide notre stratégie de placement.

Le Groupe du chef des placements, dirigé par le
vice-président a la direction et chef des placements, a
été créé a I'exercice 2016 dans le but de mettre en ceuvre
notre approche de gestion globale. Lobjectif de ce groupe
est de permettre a Investissements PSP de mieux réaliser
son mandat en gérant les répartitions et I'exposition du
portefeuille global en matiére de classes d’actifs, de régions
et de secteurs, tout en tenant compte du risque et d’autres
facteurs pertinents.

A lexercice 2017, le Groupe du chef des placements a mis
en place les outils et les capacités nécessaires pour intégrer
I'approche globale de gestion du portefeuille. Le groupe
a notamment pris les mesures suivantes:

> Amélioration de sa capacité a analyser les principaux
facteurs qui influencent le risque et le rendement, et
révision du cadre de construction du portefeuille afin
d’y intégrer des points de vue plus détaillés au sujet de
facteurs élargis qui pourraient avoir des répercussions
sur le portefeuille, comme I'exposition géographique et
les taux de change.

> Augmentation des capacités a I'interne dans le but
d’élaborer des positions a I’égard des facteurs ESG,
y compris la création du poste de vice-président,
Investissement responsable, et réflexion sur la facon
dont ces facteurs affectent les placements individuels,
ainsi que le risque et le rendement du portefeuille global.

> Introduction de portefeuilles qui appuient notre
approche de gestion globale du portefeuille, comme
le portefeuille complémentaire. Les portefeuilles de
gestion globale ont été créés dans le but de soutenir
I'adaptabilité, de fournir une plus grande flexibilité et
d’améliorer le profil de risque-rendement du fonds
global. Ils sont congus pour permettre a Investissements
PSP de saisir des occasions de placement qui s’inscrivent
dans son mandat, mais qui se situent hors de la portée
de son cadre de placement actuel.

> A I'exercice 2018, la principale priorité du Groupe
du chef des placements sera de développer et de
déployer davantage ces initiatives afin de maximiser
leur contribution dans la réalisation du mandat
d’Investissements PSP et d’optimiser leur utilité au sein
des autres groupes a I'’échelle de I'entreprise. Un accent
important sera mis sur la contribution du Groupe du chef
des placements a I'approche d’Une seule PSP a l'aide de
meilleures communication, collaboration et cohésion au
sein de I'organisation.
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LIMPORTANCE

DU RENDEMENT
DES PLACEMENTS

DANS LA

CAPITALISATION
DES OBLIGATIONS

DES REGIMES
DE PENSIONS

Le gouvernement transfere a Investissements PSP les sommes qui correspondent
au produit tiré des contributions des employés et des employeurs au titre des
régimes de pensions, aprés avoir soustrait les dépenses administratives liées
aux régimes et les montants payés pour les prestations accumulées depuis
le 1¢" avril 2000 (le 16" mars 2007, pour la Force de réserve). Les transferts
devraient demeurer positifs jusqu’a environ 2030, au moment ou les sommes
payées pour les prestations accumulées depuis le 1°" avril 2000 devraient
surpasser les contributions.

A la fin de I'exercice 2017, la somme de tous les transferts de fonds recus
du gouvernement depuis le 1" avril 2000 représentait 51 % de I'actif sous gestion,
et les 49 % restants représentaient les rendements de placement réalisés par
Investissements PSP sur ces fonds. Comme illustré dans le graphique ci-dessous,
la proportion des actifs qui représente les rendements de placement devrait
atteindre environ 80 % lorsque les régimes de pensions arriveront a maturité.
En d’autres mots, pour chaque dollar de prestations de retraite payé, 80 cents
proviendront des rendements de placement, ce qui illustre bien leur importance
dans la capitalisation des obligations postérieures a 2000.

ACTIF NET SOUS GESTION: HISTORIQUE ET PROJECTIONS
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NOS RESULTATS

Nous avons établi trois objectifs qui permettent d’évaluer le succeés de notre approche

de placement:

1. Réaliser un rendement, apres déduction des dépenses,
équivalent ou supérieur a 'objectif de rendement sur
des périodes de dix ans.

b,0% h,g%

Investissements PSP Objectif de rendement
Rendement net annualisé sur 10 ans

Cet objectif mesure le succes d’Investissements PSP dans
[’atteinte de son objectif de rendement a long terme.
Au cours des dix derniéres années, Investissements PSP a
enregistré un taux de rendement net annualisé de 6,0 %,
comparativement a l'objectif de rendement qui s’élevait
a 5,8%. Compte tenu de la taille et de la périodicité des
contributions, cette surperformance équivaut a des gains
de placement nets de 13,7 milliards de dollars de plus que
ceux prévus dans I'objectif de rendement sur cette période
de dix ans.

Exclusion faite de tout autre facteur pouvant affecter la
capitalisation des régimes, I'atteinte d’un tel rendement
devrait soutenir la durabilité des régimes, et contribuer
a maintenir les cotisations et les prestations de retraite a
leurs niveaux existants.

2. Réaliser un rendement, aprés déduction des dépenses,
équivalent ou supérieur au rendement du portefeuille
de référence sur des périodes de 10 ans.

b,0% h§%

Investissements PSP Portefeuille de référence
Rendement net annualisé sur 10 ans

Le portefeuille de référence reflete le rendement que
pourrait obtenir le gouvernement a I'aide d’une approche
de placement passive, en tenant compte de son appétit
supposé pour le risque.

Au cours des dix derniéres années, le rendement
d’Investissements PSP a surpassé celui du portefeuille de
référence de 0,4 % par année. Ce résultat a été atteint sans
courir plus de risques liés a la capitalisation des régimes
que le portefeuille de référence, conformément a I'appétit
pour le risque décrit a la page 33.

Le rendement supplémentaire de 0,4 % représente la valeur
ajoutée par la décision stratégique d’Investissements PSP
de batir un portefeuille plus diversifié - le portefeuille
stratégique - qui comprend des classes d’actifs moins
liquides, et de participer de facon sélective dans des activités
de gestion active.

3. Réaliser un rendement, aprés déduction des dépenses,
qui surpasse celui de I'indice de référence du portefeuille
stratégique sur des périodes de cing ans.

106% |l 1 94

Investissements PSP Portefeuille stratégique
Rendement net annualisé sur 5 ans

Cet objectif est utilisé pour mesurer la valeur ajoutée par
les activités de gestion active d’Investissements PSP.
Au cours des cing derniéres années, ces activités ont produit
des rendements qui ont surpassé celui du portefeuille
stratégique, de 1,2 % par année.

Cette solide valeur ajoutée provient des diverses activités,
notamment de la forte performance de nos portefeuilles de
placements immobiliers, de placements en infrastructures
et de ressources naturelles par rapport a leur indice de
référence respectif.
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REVUE APPROFONDIE DES RESULTATS DE LEXERCICE 2017

DE CONTRIBUTIONS
TAUX DE

NETTES
RENDEMENT NET
SUR UN AN

15,2% mueeseonn
128% 135,6° b —

Le portefeuille a généré un rendement brut de 13,2 % pour I'exercice financier 2017, en comparaison
avec un rendement brut de 1,0 % pour I'exercice précédent. Lactif net d’Investissements PSP a
augmenté de 18,8 milliards de dollars au cours de I'exercice 2017, ce qui représente un gain de
16,1%. Lactif net a la fin de I'exercice 2017 était de 135,6 milliards de dollars, comparativement
a 116,8 milliards de dollars a la fin de I'exercice précédent.

Investissements PSP a généré un résultat global de 15,2 milliards de dollars (soit le revenu de placement net moins
les charges d’exploitation et les autres éléments du résultat global) au cours de I'exercice comparativement a 807 millions
de dollars a I'exercice 2016. Investissements PSP a également recu des contributions nettes de 3,6 milliards de dollars
au cours de 'exercice, comparativement a 4,0 milliards de dollars a I'exercice précédent.

Les marchés financiers ont affiché une importante volatilité au cours de I'exercice. lls ont été fortement affectés, de facon
peu commune, par le climat géopolitique. Des dénouements politiques importants, comme le vote référendaire en faveur
du retrait de la Grande-Bretagne de I’'Union européenne (« Brexit ») et le résultat de I’élection présidentielle américaine,
ont été des points marquants pour les marchés.

En dépit de cette conjoncture difficile, Investissements PSP a enregistré de solides résultats avec un taux de rendement
net de 12,8 % pour I'exercice qui s’est terminé le 31 mars 2017, comparativement au rendement du portefeuille stratégique,
qui a réalisé un gain de 11,9 % pour la méme période. Lécart entre les deux résultats représente la valeur ajoutée par les
activités de gestion active d’Investissements PSP. La majorité de nos classes d’actifs ont contribué a notre rendement
absolu et a notre rendement excédentaire par rapport au portefeuille stratégique, comme décrit a la page suivante.
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PLACEMENTS SUR
LES MARCHES PUBLICS!

Aprés une année mouvementée, les actions des marchés
développés ont terminé I'exercice 2017 sur d’importants
gains, malgré une piétre croissance mondiale. Dans ce
contexte, nos placements sur les marchés publics ont
enregistré de solides rendements absolus au cours de
I'exercice. Ces gains ont eu la plus grande incidence sur notre
rendement absolu. En comparaison avec leurs indices de
référence, les actions des marchés publics ont surperformé
de 1,2 %; principalement grace aux mandats de rendement
absolu qui ont le plus contribué au rendement excédentaire.

Les valorisations boursiéres, en particulier aux Etats-Unis,
ont maintenant atteint des niveaux élevés comme leur prix
augmente de plus en plus dans une perspective optimiste
de croissance des revenus. Une hausse additionnelle de
la valeur des actions dépendra de 'lamélioration continue
des résultats.

Les rendements obligataires mondiaux ont chuté au premier
semestre de I'exercice 2017 avant de rebondir fortement
comme les actions. Néanmoins, la modeste croissance
économique et la faible inflation ont maintenu une détente
monétaire et les taux d’intérét a un plancher historique.
Cet environnement a contribué a des rendements modestes,
bien que positifs, sur les marchés obligataires, mais nos
portefeuilles de titres a revenu fixe des gouvernements
ont offert une solide performance par rapport a leur indice
de référence, enregistrant un rendement excédentaire de
0,9 %. Notre portefeuille d’obligations gouvernementales
mondiales, géré a I'interne, a réalisé la performance relative
la plus élevée.

PLACEMENTS SUR LES MARCHES PRIVES

Dans ce contexte économique mondial, la plupart
de nos portefeuilles de placements privés ont réalisé
de solides rendements, tant absolus que relatifs, par
rapport a leurs indices de référence. Les résultats obtenus
par nos portefeuilles de placements immobiliers et en
infrastructures, en particulier, ont grandement contribué
a la performance globale d’Investissements PSP par
rapport a celle de son indice de référence, le portefeuille
stratégique. Nos portefeuilles des ressources naturelles et
des titres de créances privés ont également bien performé
en termes relatifs et absolus. A mesure que nos portefeuilles
de placements en infrastructures, dans les ressources
naturelles et dans les titres de créances privés continueront
de croitre et de s’approcher des répartitions cibles du
portefeuille stratégique, leurs contributions aux rendements
du portefeuille global devraient augmenter de plus en plus.

1 Comprend les stratégies a rendement absolu.

Notre portefeuille de placements privés a été affecté
par la performance moins favorable de quelques actifs,
tant sur le plan absolu que relatif, par rapport a I'indice
de référence. Nous mettons en place les changements
importants apportés a la stratégie lors de I'exercice 2016
et nous prévoyons qu’ils amélioreront notre performance
au cours des prochaines années.

EXPOSITION AUX DEVISES

Compte tenu de la proportion d’actifs gu’Investissements
PSP investit a I’étranger, les fluctuations des taux de
change peuvent avoir des répercussions importantes
sur les rendements des placements, comme ce fut
particulierement le cas a I'exercice 2017. Lappréciation
du dollar américain s’est poursuivie avec la croissance
relativement forte aux Etats-Unis, contrairement & celle
d’autres pays développés, ce qui a encouragé la Réserve
fédérale américaine a resserrer sa politique monétaire
et a incité d’autres banques centrales a maintenir une
détente monétaire. La perspective de mesures d’incitation
fiscale a la suite de I'élection présidentielle américaine a fait
grimper le dollar américain et les investisseurs ont revu leurs
prévisions de croissance a la hausse. La livre sterling a chuté
aun plancher record a la suite du référendum britannique;
elle s’est dépréciée d’environ 10 % par rapport au dollar
canadien durant I'exercice 2017.

Malgré cet environnement volatile, notre cadre de gestion
des devises, qui a été mis en place au niveau du portefeuille
global, nous a permis de gérer notre exposition. Les
répercussions de la fluctuation des devises étrangeéres
ont entrainé un gain de 1712 millions de dollars a I'exercice
2017 (comprenant le gain de la couverture des devises de
681 millions de dollars). Une exposition accrue au dollar
ameéricain, notamment avant I’élection présidentielle
ameéricaine, et une plus faible exposition a la livre sterling
et a I'euro au moment des référendums au Royaume-Uni
et en Italie, se sont avérées bénéfiques pour le rendement
du portefeuille global.
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RENDEMENTS DES PORTEFEUILLES ET DES INDICES DE REFERENCE

AU 31 MARS 2017

EXERCICE 2017

Rendements

s O BEterienes
CLASSE D’ACTIFS (en millions $)’ % %
Actions
Actions des marchés publics? 55 227 40,7 21,6 20,4
Placements privés 15 868 11,7 3.4 9,3
Titres a revenu fixe des gouvernements
Titres a revenu fixe 21981 16,2 2,9 2,0
Trésorerie et équivalents de trésorerie* 2718 2,0 15 0,5
Crédit
Titres de créances privés?® 4418 33 27,5 12,4
Actifs réels
Placements immobiliers 20 551 15,2 10,8 6,2
Placements en infrastructures 11 149 8.2 14,4 52
Ressources naturelles 3711 2,7 19,5 53
Total® 135623 100,0 12,8 11,9

1 Les placements sont classés par catégorie de répartition de l'actif tel qu'établi dans I'Enoncé des principes, normes et procédures en matiére de placement (EPNP),
en fonction de I'objectif financier des stratégies de placement des actifs sous-jacents.

2 Comprend les montants reliés aux stratégies de rendement absolu, capitalisés a l'aide de I'effet de levier.

3 Laclasse des titres de créances privés a été créée a I'exercice 2016

4 Comprend les montants liés au portefeuille complémentaire

5 Le rendement du portefeuille global est calculé aprés déduction des dépenses.

Sauf indication contraire, les rendements sont calculés a I'aide de la méthode du taux de rendement pondéré dans le temps.

La méthode du taux de rendement interne est utilisée pour calculer les rendements des portefeuilles des placements immobiliers, des placements privés, des placements
eninfrastructures et des ressources naturelles.

Les rendements des classes d’actifs des marchés privés sont présentés déduction faite de la couverture de change
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PLACEMENTS SUR LES MARCHES PUBLICS

SUR UN AN

172}

MILLIARDS
D’ACTIF NET

26,3

DE L’ACTIF NET

TOTAL de référence

TAUX DE RENDEMENT

Rendement de 'indice

SUR CINQ ANS

Rendement de l'indice
de référence

16,0%

14,9%

RENDEMENT ANNUALISE 1[] 9%
’

10,5 %

Les placements sur les marchés publics comprennent des actions de sociétés cotées en Bourse et
des titres a revenu fixe des gouvernements. Les placements sont gérés a la fois par des gestionnaires
internes et externes, qui font appel a une combinaison de stratégies actives, absolues et de réplication
d’indices. Le groupe Marchés publics réalise le rendement de I'indice de référence, dans le respect
des lignes directrices de notre portefeuille stratégique; il crée une valeur ajoutée a I'aide de la gestion
active dans les limites de risques; et il représente environ 60 % de I'actif sous gestion.

Le groupe Marchés publics a généré des rendements
importants a I'exercice 2017 malgré la volatilité boursiere
causée par les incertitudes politiques qu’ont entrainées
le référendum du Brexit au Royaume-Uni, et les élections
aux Etats-Unis et dans la zone euro. Les facteurs
macroéconomiques mondiaux ont eu des répercussions
positives sur la performance, spécialement au deuxieme
semestre lors de la hausse mondiale des taux d’intérét, du
resserrement des écarts de taux, de la dissipation des risques
déflationnistes et de la reprise de la croissance mondiale.

> A la fin de I'exercice 2017, I'actif net géré par les
stratégies actives totalisait 38,8 milliards de dollars,
soit une augmentation de 4,5 milliards de dollars par
rapport a 34,3 milliards a la fin de I'exercice 2016;
I'actif net géré par des stratégies actives a l'interne
s’élevait a 24,6 milliards de dollars, comparativement
a 21,3 milliards a la fin de I'exercice 2016.

> Le portefeuille d’actions de Marchés publics, qui
comprend les stratégies de rendement absolu
capitalisées au moyen de 'effet de levier, ont profité du
rendement net positif des indices boursiers mondiaux
et représentaient 55,2 milliards de dollars d’actif net a la
fin de l'exercice 2017, comparativement a 47,5 milliards
de dollars a la fin de I'exercice 2016.

> Le plus grand contributeur au rendement est le
portefeuille de rendement absolu géré a I'externe qui
a ajouté plus de 600 millions de dollars en rendement
absolu. Les résultats étaient positifs dans plus de 85%
des mandats, et particulierement dans ceux de nos
gestionnaires macroéconomigues mondiaux et de notre
gestionnaire de crédit.

> Une part importante du rendement est également
attribuable au portefeuille de titres a revenu fixe en
gestion active interne, qui était bien positionné pour tirer
parti de la hausse des taux a I'’échelle mondiale et qui
a ajouté 158 millions de dollars en valeur relative.

> Le portefeuille multistratégies et gestion d’actifs en
gestion active interne a généré 77 millions de dollars de
valeur ajoutée grace a la valeur relative des titres longs
et courts, aux facteurs macroéconomiques mondiaux,
et aux stratégies de fusions et acquisitions.

> Le portefeuille Europe, Australasie et Extréme-Orient
(EAEO) en gestion active interne a perdu 60 millions
de dollars comparativement a I'indice de référence,
en raison principalement du positionnement défensif
au dernier trimestre lorsque les marchés boursiers
ont rebondi.

> A Tlavenir, les placements sur les marchés publics
profiteront de la toute nouvelle plateforme interne de
recherche sur actions mondiales, qui fournira des analyses
sur des secteurs et des titres ciblés. De plus, le groupe
lancera un nouveau portefeuille fondamental mondial
axé sur les actions fondamentales et continuera le
développement d’un nouveau portefeuille de partenariats
de placement mondial.
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TAUX DE RENDEMENT 10 8 %
]

SUR UN AN
MILLIARDS DE L’'ACTIF NET Rendement de 'indice
D’ACTIF NET TOTAL de référence 6,2%

Le groupe Placements immobiliers favorise la propriété directe et
les coinvestissements par I'entremise de coentreprises avec des
sociétés exploitantes qui souhaitent créer de la valeur et générer
des rendements. Le groupe s’appuie sur de solides capacités
internes, des relations d’affaires locales et des fonds spécialisés
triés sur le volet dans le but d’accéder a des stratégies de placement
précises, axées principalement sur I'urbanisation, la démographie,
ainsi que I'adoption et I'innovation technologiques.

La solide performance qu’a réalisée le groupe Placements immobiliers a 'exercice
2017 était constante parmi de nombreux secteurs, régions et types d’actifs.
Malgré la conjoncture moins favorable qui a affecté notre portefeuille a Calgary
(Canada) et sur les marchés émergents, spécialement au Brésil, le portefeuille a
grandement profité des rendements de nos placements dans des immeubles de
bureaux a Paris, a Londres et en Australie, dans notre portefeuille résidentiel au
Canada, ainsi que dans nos portefeuilles de résidences pour personnes agées et
établissements de soins de santé au Canada, aux Etats-Unis et au Royaume-Uni.

> A l'exercice 2017, le groupe a procédé a de nouvelles acquisitions
d’immeubles multirésidentiels au Canada, et d’actifs dans les secteurs
industriel et du commerce de détail aux Etats-Unis.

> Le groupe Placements immobiliers a cédé des actifs lorsque le plan d’affaires
avait été mené a bien et que l'actif n’était plus jugé stratégique au sein du
portefeuille. Ces actifs comprenaient notamment des immeubles de bureaux
en Australie et aux Etats-Unis, des immeubles multirésidentiels et industriels
au Canada et aux Etats-Unis, ainsi que des actifs de commerce de détail en
Europe de I'Ouest.

> Le rendement des placements a bénéficié de la création de valeur
provenant de la réalisation des plans d’affaires qui visaient a accroitre
le taux d’occupation, a repositionner des actifs et a convertir des stratégies
a valeur ajoutée en stratégies fondamentales dans I'ensemble des régions
et des secteurs.

> Le groupe Placements immobiliers a continué a faire grandir le partenariat
d’Investissements PSP avec Segro, notre plateforme de logistique
européenne, qui, a la fin de l'exercice, disposait d’actifs dans huit pays de
I’Europe de I’'Ouest et de I’Est.

> Le groupe a également continué a positionner Revera Inc., notre plateforme
de résidences pour personnes agées et établissements de soins de santé,
comme un exploitant majeur de résidences pour personnes agées au Canada,
aux Etats-Unis et au Royaume-Uni. Nous soutenons la stratégie de Revera
qui consiste a accroitre sa portée et son exposition au sein des résidences
privées haut de gamme pour retraités, et a diversifier ses sources de capitaux.

> Legroupe afinancé de vastes développements d’immeubles multirésidentiels
et multiusages en cours aux Etats-Unis, et un grand projet immobilier
de bureauy, situé au 22 Bishopsgate, a Londres. De plus, il a financé des
projets immobiliers existants et nouveaux au Mexique et en Colombie,
ainsi qu’en Chine, en partenariat avec Capital Land.
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! 4

DIVERSIFICATION GEOGRAPHIQUE
Au 31 mars 2017

® Etats-Unis 42,7%
® Canada 20,7 %
Europe de I'Ouest 20,1%
® Pays émergents 9,0%
Australasie 7,5%
DIVERSIFICATION SECTORIELLE
Au 31 mars 2017
® Bureaux 29,2%
® Retraite et résidentiel 29,1%
Industriel 16,2%
® Commerce de détail 15,0%
Autres 5,0%
® Dette immobiliere 3,2%
® Soins de santé 2,3%




PLACEMENTS PRIVES
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MILLIARDS DE L’ACTIF NET
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Rendement de I'indice
de référence 9,3%

TAUX DE RENDEMENT (5 4) %
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Le groupe Placements privés établit des relations stratégiques
avec des gestionnaires de fonds et des partenaires de placement
externes, en tirant parti de leurs réseaux, ainsi que de leur expertise
sectorielle et géographique afin de dénicher des occasions a long
terme de placements directs et de coinvestissements.

Le groupe cherche a créer de la valeur, a générer des rendements a long terme
et a procurer des éléments positifs de diversification au sein du portefeuille
d’Investissements PSP. Il continue a accroitre sa présence dans le monde afin
de déceler et de saisir des occasions de déploiement.

Le portefeuille de placements privés a augmenté de 3,4 milliards de dollars a
I’exercice 2017, a la suite du plus grand déploiement annuel depuis sa création.
La croissance était vigoureuse dans I'ensemble des régions. Elle était notamment
soutenue par notre nouvelle équipe a Londres, de nouvelles relations de
placement a la suite de I'acquisition d’intéréts directs dans sept chefs de file de
I'industrie, ainsi que I'ajout de sept nouveaux partenaires d’investissement, qui ont
accru notre capacité a trouver des occasions de coinvestissements. La qualité des
actifs du groupe a été rehaussée malgré un rendement global négatif causé par
les dévalorisations de placements existants en technologie et en communications.

> A Pexercice 2017, Placements privés a déployé 4,8 milliards de dollars,
notamment dans de nouveaux placements directs et coinvestissements
qui totalisent 2,6 milliards de dollars aux Etats-Unis et en Europe. De plus,
le groupe s’est engagé a déployer un total de 4,3 milliards de dollars dans
12 fonds, principalement auprés de nouveaux partenaires.

> A la fin de l'exercice 2017, les placements directs et les coinvestissements
représentaient 46 % de l'actif net, comparativement a 40 % a la fin de 'exercice 2016.

> Les nouveaux placements directs ont été effectués principalement dans les
secteurs de la consommation et des soins de santé. Mentionnons notamment
I’acquisition de participations importantes dans:

- TeamHealth, un chef de file de la prestation de services médicaux
aux Etats-Unis;

- AlixPartners, un cabinet de services-conseils mondial ;

- Keter Group, le plus grand producteur de produits de consommation en résine
de qualité au monde;
- Allflex Group, un leader en identification animale et en technologies
d’identification pour le bétail.
> Placements privés s’est également engagé a faire I'acquisition de Cerba
Healthcare, un chef de file européen en laboratoires de pathologie clinique.

> Le groupe a continué a établir sa présence a Londres en engageant
une équipe de professionnels du placement expérimentés et dévoués.

RENDEMENT ANNUALISE
SUR CINQ ANS

Rendement de l'indice
de référence

18%

11,4%

&

DIVERSIFICATION GEOGRAPHIQUE
Au 31 mars 2017

® Etats-Unis 48,1%

® Marchés émergents 20,5%
Europe 20,3%

® Canada 9,0%
Asie 2,1%

DIVERSIFICATION SECTORIELLE

Au 31 mars 2017

® Secteur financier 20,5%

® Consommation discrétionnaire 18,6 %

Communications 13,5%
® Industriel 11,7%
Technologies 10,9%
® Soins de santé 9,9%
® Biens de consommation 6,2%
de base
® Autres 5,6%
Energie 31%

ALLFLEX GROUP: INVESTIR DANS UN CHEF DE FILE MONDIAL AU SEIN D’UNE INDUSTRIE INNOVATRICE

A P'exercice 2017, Investissements PSP a acquis une participation minoritaire importante auprés de BC Partners
dans Allflex Group, un chef de file mondial en identification animale et technologies de surveillance pour le bétail.
La transaction était le fruit d’'une collaboration entre nos classes d’actifs des Placements privés et des Ressources

naturelles, dirigé par notre équipe de placement a Londres.
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PLACEMENTS EN INFRASTRUCTURES

].].,]. $ 8’2 % gﬁEXUﬁEAF:\IENDEMENT 14'4 %

MILLIARDS DE L’'ACTIF NET Rendement de 'indice
D’ACTIF NET TOTAL de référence 52%

Le groupe Placements en infrastructures investit mondialement
a long terme, principalement dans les transports, la production
d’électricité, les télécommunications et d’autres services publics.
Le groupe se concentre surtout sur les placements directs,
notamment les plateformes et les coinvestissements.

La solide performance du groupe Placements en infrastructures a I'exercice
2017 est principalement attribuable aux placements en Europe et sur
les marchés émergents, en particulier dans les secteurs des transports, des
communications et de I’énergie renouvelable. Notre plateforme d’aéroports,
AviAlliance, a connu une croissance notable du trafic dans certains aéroports.
Grace a la conjoncture favorable au Royaume-Uni, nos placements dans les
ports ont enregistré une hausse des volumes et des recettes du coté des
cargos. Cette conjoncture a influencé positivement le rendement de nos
placements dans les télécommunications. Au cours de I’'exercice, de nombreux
projets de construction entrepris par notre plateforme d’énergie renouvelable,
Cubico Sustainable Investments Limited, ont été terminés et sont devenus
opérationnels, ce qui a contribué au chiffre d’affaires.

> A l’exercice 2017, Placements en infrastructures a déployé un total de
2,6 milliards de dollars, comprenant 1,8 milliard de dollars en placements
directs. Les deux plus grands placements étaient I"lacquisition d’un
portefeuille d’actifs hydroélectriques (1,4 GW) en Nouvelle-Angleterre, qui
sera intégré a notre plateforme hydroélectrique H20, ainsi que I"acquisition
d’une participation supplémentaire aupres de notre partenaire, RREO, dans
notre plateforme d’énergie renouvelable, Cubico.

> Nous avons complété I'acquisition de 33% de Vantage Data Centers, en
partenariat avec TIAA, Digital Bridge LLC et la direction de I'entreprise.
Il s’agissait d’une transaction collaborative qui s’harmonisait avec notre
approche de gestion globale du portefeuille et qui a également fait appel
a la participation du Groupe du chef des placements, ainsi qu’a celle de
Placements privés et de Placements immobiliers.

> Placements en infrastructures s’est également engagé aupres de quatre
fonds - dont trois nouveaux partenaires - qui investissent dans une grande
variété de secteurs et de marchés de niche.

> Le groupe a établi sa présence au bureau d’Investissements PSP a Londres
afin de nouer de nouvelles relations et de saisir des occasions de placement.

SUR CINQ ANS

Rendement de l'indice
de référence 57%

RENDEMENT ANNUALISE 11 7 %
'

|

DIVERSIFICATION GEOGRAPHIQUE
Au 31 mars 2017

® Europe 471 %
® Etats-Unis 22,9%
Marchés émergents 21,2%
® Canada 5,4%
Australie 3,4%

DIVERSIFICATION SECTORIELLE
Au 31 mars 2017

® |ndustriel 46,9 %
® Services publics 39,6 %
Communications 8,0%
® Energie 4,8%
Autres 0,7%

H20: TIRER PARTI DE UEXPERTISE OPERATIONNELLE AFIN DE MAXIMISER

LES AVANTAGES DE LA PROPRIETE

Placements en infrastructures a acquis un portefeuille d’actifs de production hydroélectrique d’une valeur
de 1,2 milliard de dollars américains auprés d’ENGIE Group. Situées en Nouvelle-Angleterre, ces installations
représentent une part importante du marché énergétique a I'est des Etats-Unis et seront intégrées dans notre
plateforme énergétique H20. La transaction s’inscrit dans notre stratégie a long terme qui consiste a investir

directement dans les plateformes d’infrastructures spécialisées.

RAPPORT ANNUEL 2017 | INVESTISSEMENTS PSP



TAUX DE RENDEMENT

136%

SUR UN AN
MILLIARDS DE L’'ACTIF NET Rendement de l'indice
D’ACTIF NET TOTAL de référence 53%

Le groupe Ressources naturelles investit principalement dans des
actifs réels, ainsi gu’en foresterie et en agriculture. Ces secteurs
conviennent bien au profil du passif des régimes de pensions
dont nous gérons les fonds. Le groupe continuera a prioriser des
placements directs a long terme et de bonne taille, en collaboration
avec des pairs aux vues similaires. L'équipe estime que nos
partenariats avec un nombre croissant des meilleurs exploitants
locaux nous procurent des avantages comparatifs significatifs.

Ressources naturelles a généré un revenu de placement record de prés de
500 millions de dollars a I'exercice 2017, grace a des flux de trésorerie et des gains
de valorisation solides, principalement en foresterie et en agriculture. Le groupe
Ressources naturelles a également procédé a cing nouveaux placements aux
Etats-Unis et en Australie, et a élargi quatre plateformes existantes en agriculture.

> Lactif net sous gestion a augmenté de 1,2 milliard de dollars d’un exercice
a l'autre, principalement en raison des déploiements nets de 729 millions
de dollars et des gains de valorisation.

> La foresterie et I'agriculture représentaient la majeure partie de la hausse
de l'actif net.

> Les placements de longue date en foresterie représentaient toujours la plus
grande part du revenu de placement et de I'actif sous gestion.

SUR CINQ ANS

Rendement de l'indice
de référence 4,6 %

RENDEMENT ANNUALISE 14 1 %
'

DIVERSIFICATION GEOGRAPHIQUE
Au 31 mars 2017

® Australasie 59,2%

® Amérique du Nord 35,2%
Autres 5,6%

DIVERSIFICATION SECTORIELLE

Au 31 mars 2017

® Foresterie 60,9 %

® Agriculture 28,1%
Pétrole et gaz 11,0%

POMONA FARMING: PREMIER PLACEMENT DIRECT D’INVESTISSEMENTS PSP

DANS DES CULTURES PERMANENTES

Investissements PSP a acquis environ 10 000 acres de vergers d’amandiers en Californie, y compris les droits
relatifs a I'eau, aux cotés d’un partenaire doté d’une solide feuille de route. Elle prévoit ainsi profiter de I'acquisition
pour lancer une plus grande plateforme, principalement axée sur les amandes californiennes et les droits relatifs

a l'eau, et prendre de I'expansion dans le secteur agricole américain.
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TITRES DE CREANCES PRIVES

IAS  33% | B 25k

MILLIARDS DE L’'ACTIF NET Rendement de 'indice
D’ACTIF NET TOTAL de référence 12,4 %

Le groupe Titres de créances privés se concentre sur les
placements directs de titres de créances privés de sociétés de
petite et moyenne envergure en Amérique du Nord et en Europe.
Notre groupe a la capacité de s’engager dans d’importantes
participations et dans diverses parties de la structure du capital
tant sur le plan des emprunts que des obligations. Nous équilibrons
entre autres la qualité du crédit, la structure, les occasions de
déploiement, le profil de risque-rendement, la répartition de I'actif
et la diversification du portefeuille.

La solide performance de Titres de créances privés a I'exercice 2017 était
attribuable au revenu issu des frais et des intéréts, ainsi qu’aux gains positifs de
la valeur marchande. Léquipe a déployé des quantités importantes de capital
dans un profil de risque-rendement attrayant et a profité d’un grand rebond
du marché. Le rendement a également bénéficié du fait que la classe d’actifs
en est a ses débuts et que, dans les premieres années, cette situation améliore
la portée des revenus tirés des frais, et des gains de la valeur marchande
du point de vue du rendement. De plus, la répartition actuelle de 'actif des
titres de créances privés, en comparaison avec ses cibles initiales établies
durant la phase de lancement, a contribué a la surperformance relative par
rapport a l'indice de référence.

> Aprés un premier exercice complet, le groupe Titres de créances privés -
la plus récente classe d’actifs d’Investissements PSP - a terminé son plan
d’embauche initial et a établi une présence importante a New York, a Londres
et a Montréal.

> A Pexercice 2017, la répartition cible de Titres de créances privés a été
augmentée a 7 % de 'actif sous gestion d’Investissements PSP.

> Au cours de cet exercice, le groupe s’est engagé dans un total de 4 milliards
de dollars répartis dans 30 transactions, notamment des placements dans
des préts a terme assortis de privileges de premier et de deuxieme rang,
des préts a terme unitranches, des obligations garanties et non garanties,
ainsi qu’un fonds de crédit.

> Le groupe Titres de créances privés a collaboré avec notre Groupe du chef
des placements pour l'aider dans le cadre de son engagement envers
un placement de premier rang en actions dans un agrégateur de données
de points de vente et marketing. Ce placement a été attribué au tout nouveau
portefeuille complémentaire et a été conclu parallelement a un placement
de Titres de créances privés assorti d’un privilege de deuxieme rang.

> La diversification du portefeuille continue de s’améliorer en matiére
de régions, d’industries, de promoteurs et de type d’actifs. Grace a la
progression continue de ses activités a Londres, I’équipe s’attend a ce
qu’environ 75 % de son portefeuille soit exposé aux marchés nord-américains,
et les 25 % restants, aux marchés européens.
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TAUX DE REND[EMENT 23 2 %
DEPUIS SA CREATION y

(1,3 an)

Rendement de l'indice

de référence 6,0 %

DIVERSIFICATION GEOGRAPHIQUE
Au 31 mars 2017

® Etats-Unis 92,0%
® Europe 8,0%

DIVERSIFICATION SECTORIELLE
Au 31 mars 2017

® Consommation discrétionnaire 28,2%

® Technologies 26,5%
Soins de santé 15,8%

® Industriel 12,1%
Services financiers 6,9%

® Matieres 6,6 %

® Communications 2,2%

© Biens de consommation 1,7%
de base

REPARTITION PAR PRODUIT
Au 31 mars 2017

® Privilege de premier rang 45,3%
® Privilege autre

. 54,7%
que premier rang




M ES U R E E'l' Suivant son Enoncé des principes, normes et procédures en matiére de placement
(EPNP), Investissements PSP évalue ses stratégies de placement et les mandats

EVAI_UAT' []N de placement individuels par le biais de normes de rendement.
La méthode du taux de rendement pondéré dans le temps sert a calculer les
[] E I-A rendements des classes d’actif des Marchés publics et des Titres de créances privés,
et ceux du portefeuille global ; la méthode du taux de rendement interne est utilisée

pour calculer les rendements des Placements immobiliers, des Placements privés,
PEH FU H M A N [: E des Placements en infrastructures et des Ressources naturelles.

Le rendement du portefeuille global est calculé aprés déduction des dépenses.

Les rendements des classes d’actifs des marchés privés sont présentés déduction

faite de la couverture des devises. Le rendement de chaque stratégie et mandat
de placement est comparé a celui d’un indice de référence approprié.

|NI]|[:ES I]E Lindice de référence du portefeuille stratégique (I’«indice du portefeuille
stratégique ») est établi a partir des indices de référence des classes d’actifs,

- déterminés suivant les pondérations réelles des classes d’actifs du portefeuille.
R EFEH E N [: E Le rendement de chaque classe d’actifs est comparé a celui de I'indice de référence

correspondant, alors que le rendement global d’Investissements PSP est comparé
a celui de I'indice du portefeuille stratégique.

Les indices de référence ci-dessous ont servi a mesurer le rendement relatif
de chaque classe d’actifs et celui de l'indice du portefeuille stratégique pour
I’exercice 2017.

CLASSE D’ACTIFS | INDICE DE REFERENCE

Actions

Actions canadiennes Indice composé S&P/TSX

Actions américaines a grande capitalisation Indice S&P 500

Actions EAEO a grande capitalisation Indice MSCI EAEQO

Actions a petite capitalisation Indice S&P 600

Actions des marchés émergents Indice MSCI marchés émergents

Univers de fonds des placements privés et colt du capital

Placements privés des placements privés'

Titres a revenu fixe des gouvernements

Trésorerie et équivalents de trésorerie Indice des bons du Trésor - 91jours FTSE TMX Canada

Indice mondial d'obligations gouvernementales JP Morgan,
Indice OLIM de quatre pays Barclays World Government’,
Indice obligataire tous les gouvernements FTSE TMX
Canada, Indice obligataire toutes les sociétés FTSE TMX

Titres a revenu fixe Canada et Indice obligataire universel FTSE TMX Canada
Crédit
Titres de créances privés? Indices des titres de créances privés'
Actifs réels
Placements immobiliers CoUt du capital des placements immobiliers'

Prime de risque lié aux infrastructures, indexée a I'inflation,
Placements en infrastructures et colt du capital des placements en infrastructures!
Ressources naturelles CoUt du capital des ressources naturelles'

1 Indice de référence personnalisé
2 Laclasse des Titres de créances privés a été créée a I'exercice 2016.

A l'exercice 2017, dans le cadre de I'examen de notre rémunération, nous avons revu les indices de référence de
nombreuses classes d’actifs pour mieux les harmoniser avec leur stratégie de placement et le rendement du marché.
IIs sont en vigueur depuis le 1¢" avril 2017 pour évaluer notre rendement de I'exercice 2018.
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CHARGES D'EXPLOITATION ET RATIO DES COUTS TOTAL

CHARGES D’EXPLOITATION

Les charges d’exploitation totales d’Investissements PSP
pour I'exercice 2017 s’élevaient a 370 millions de dollars
ou 29,5 cents par tranche de 100 dollars de I'actif net de
placement moyen, comparativement a 295 millions de
dollars ou 25,9 cents par tranche de 100 dollars de I'actif
net de placement moyen pour I'exercice 2016.

Dans le cadre de I'exercice 2017, la hausse des charges
d’exploitation est principalement attribuable a
"laugmentation de l'effectif et des charges liées a celui-ci,
qui était nécessaire a la réalisation des objectifs de notre
plan stratégique, Vision 2021. En particulier, nous avons
continué a renforcer nos capacités de gestion de placement
al’interne, a améliorer nos systemes afin de mieux soutenir
nos capacités croissantes de placement internes et a
accroitre notre empreinte mondiale grace a 'ouverture de
bureaux a I'étranger.

Alexercice 2017, les salaires et avantages sociaux s'élevaient
a 210 millions de dollars, comparativement a 168 millions
de dollars lors de I’'exercice 2016. Au 31 mars 2017,
Investissements PSP comptait 725 employés, soit une
hausse de 13% par rapport aux 642 employés en date du
31 mars 2016.

Leffectif a augmenté a notre bureau principal de Montréal,
ainsi qu’a nos bureaux de New York et de Londres, ce dernier
ayant officiellement ouvert ses portes en janvier 2017.
A la fin de I'exercice 2017, nos bureaux de Londres et de
New York comptaient respectivement 21 et 20 employés.
Environ 11% de nos salaires et avantages sociaux sont
libellés en devises étrangéres. Conformément a notre
objectif stratégique d’élargissement de notre empreinte
mondiale, nous prévoyons gque ce pourcentage poursuivra
sa hausse au fil de notre pénétration au sein de nouveaux
territoires et de la croissance du nombre de professionnels
de placement spécialisés travaillant a partir de nos bureaux
a l'étranger et a Montréal.

Réduction des colts a l'aide
de la gestion active a I'interne

Investissements PSP a adopté sa stratégie de gestion
active des placements a I'interne lors de I’exercice
2004. Ce mode de gestion nous permet d’harmoniser
davantage nos intéréts et ceux de nos partenaires de
placement, ainsi que de mieux contrdler nos stratégies de
placement et de sortie. Au cours des cing dernieres années,
I’actif géré a I'interne a augmenté d’environ 53 milliards
de dollars, passant de 48 milliards de dollars lors de
I’exercice 2013 a 101 milliards de dollars a I'exercice 2017.
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Les charges d’exploitation ont, quant a elles, augmenté de
seulement 186 millions de dollars, passant de 184 millions
de dollars lors de I'exercice 2013 a 370 millions de dollars
a l'exercice 2017.

Investissements PSP a mené divers exercices d’analyse
comparative afin d’évaluer le colt de son style de gestion
de placements. Les résultats ont confirmé que ses charges
d’exploitation sont raisonnables et concurrentielles
lorsgu’elles sont comparées a celles de ses pairs a
I’échelle mondiale.

RATIO DES COUTS TOTAL

Le ratio des colts total d’Investissements PSP a augmenté,
passant de 63,0 cents par tranche de 100 dollars de 'actif
net de placement moyen pour I'exercice 2016 a 70,5 cents
par tranche de 100 dollars de I'actif net de placement moyen
pour I'exercice 2017. Le ratio des coUts total mesure les
charges d’exploitation et de gestion d’actif en pourcentage
de I'actif net de placement moyen. Les charges de gestion
de l'actif comprennent les honoraires de gestion versés aux
gestionnaires d’actif a I'externe et les colts de transaction.
Les colts de transaction peuvent varier considérablement
d’un exercice a I'autre, selon la complexité et la taille des
activités de placement sur les marchés privés. Pour I'exercice
2017, la hausse de notre ratio des colts total est attribuable
a 'augmentation des charges d’exploitation mentionnée
précédemment et des honoraires de gestion, qui étaient
majoritairement liés aux engagements supplémentaires
pris a I’égard de placements dans le portefeuille des
marchés privés et a une hausse des colts de transaction,
principalement causée par la croissance des activités de
placement au sein des marchés privés.

135,6°

140

EF13 EF14 EF15 EF16 EF17

B Actif sous gestion (G$)
H Points de base



GESTION DU RISQUE D'ENTREPRISE

GESTION DU RISQUE

Investissements PSP s’efforce de maintenir une culture axée sur la conscience du risque, dans le but d’éviter les risques
indus et de prendre des risques calculés afin d’atteindre les objectifs de placement. Tous les employés jouent un réle actif
en matiere de détection des risques, mais également en ce qui concerne leur évaluation, leur gestion, leur atténuation,
leur communication et leur surveillance.

Dans le but de soutenir les efforts que déploie Investissements PSP pour mener a bien son plan stratégique sur cing ans,
Vision 2021, la Société gere un éventail complet de risques sur une base intégrée, a I'’échelle de I'entreprise, afin de refléter
I’accent mis sur le portefeuille global.

Les politiques clés qui établissent les principes directeurs gouvernant notre philosophie, nos valeurs, notre culture
et notre approche relativement a la gestion du risque sont illustrées ci-dessous.

POLITIQUES CLES EN MATIERE DE RISQUES

ENONCE DES PRINCIPES, NORMES ET
PROCEDURES EN MATIERE DE PLACEMENT (EPNP)

Décrit la composition du portefeuille
stratégique, la facon dont Investissements
PSP exerce ses activités de placement
et son cadre de gestion du risque.

POLITIQUE DE GESTION DU POLITIQUE DE GESTION
RISQUE DE PLACEMENT (GRP) DU RISQUE D’ENTREPRISE (GRE)

Définit les principes directeurs <+« L’APPETIT POUR —  Offre un cadre qui permet de cerner,
et les cadres régissant la gestion LE RISQUE d’évaluer, de gérer, d'atténuer,
prudente et proactive des risques de surveiller et de signaler les risques

de placement. liés ou non aux placements.
POLITIQUE DE GESTION POLITIQUE D’EFFET
DU RISQUE OPERATIONNEL (GRO) DE LEVIER

Définit le cadre et les exigences
nécessaires a la mise en place
de pratiques efficaces pour cerner,
évaluer, gérer, surveiller et signaler
les risques opérationnels.

ENONCE SUR

Assure la meilleure utilisation
des capacités d’emprunt
d’Investissements PSP et protége
sa cote de crédit AAA.

Jean-Francgois Bureau, premier vice-président

et chef de la gestion du risque, a remporté, au

nom d’Investissements PSP, le prix Institutional
Investor Intelligence de 2016 remis aux promoteurs
d’un régime de retraite général (Amérique du Nord)
dans la catégorie Culture du risque.

Les prix Institutional Investor Intelligence soulignent
le travail exceptionnel des promoteurs de régime

«La mise en place de notre Enoncé sur I'appétit
pour le risque a été une belle réalisation. Nous
avons créé un produit propre a Investissements
PSP qui est trés utile au quotidien tout en étant
un outil puissant pour sensibiliser les employés
et inculquer notre culture du risque a I'échelle

de retraite général qui se démarqguent et font preuve
d’innovation en Amérique du Nord.

de 'organisation. »
- Jean-Francois Bureau
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ENONCE SUR LAPPETIT POUR LE RISQUE

L’Enoncé sur I'appétit pour le risque - approuvé par le conseil d’administration et résumé dans I’Apercu de I'appétit
pour le risque - décrit I'appétit, l'attitude et la tolérance d’Investissements PSP a I'égard du risque dans la poursuite
de son mandat.

De plus, il différencie le réle du conseil d’administration de celui de la direction et définit la structure globale de régie
interne du risque d’Investissements PSP. || détermine également les buts fondamentaux, les indices de référence, les
parametres et les limites des risques assumés, et fournit un cadre aux activités de placement actuelles d’Investissements PSP.

POLITIQUE DE GESTION DU RISQUE D’ENTREPRISE

La politique de gestion du risque d’entreprise (GRE) définit et classe les risques d’entreprise afin de faciliter une
compréhension de tous les risques auxquels Investissements PSP est exposée. Le tableau suivant présente diverses
catégories de risques, ainsi que les cadres stratégiques correspondants qui permettent de les gérer.

POLITIQUE DE GESTION DU RISQUE D’ENTREPRISE

CATEGORIES DE RISQUE D’ENTREPRISE CADRE STRATEGIQUE APPLICABLE

Risques liés aux placements - Risque du marché Politique de gestion du risque de placement

- Risque de liquidité
- Risque de crédit et de contrepartie
- Risque de concentration

- Risque d'effet de levier Politique d’effet de levier
Risques non liés - Risque stratégique Politique de gestion du risque d’entreprise
aux placements - Risque li¢ & la régie interne Politique de gestion du risque opérationnel

- Risque li¢ aux parties prenantes
- Risque juridique et réglementaire
- Risque opérationnel

- Risque réputationnel

REGIE INTERNE DE LA GESTION DU RISQUE

Un cadre de gestion efficace du risque repose sur une saine régie interne, dotée de roles et de responsabilités clairs.
Afin d’assurer une imputabilité appropriée et de clarifier les responsabilités, les politiques portant sur la gestion du risque
d’entreprise et la gestion du risque opérationnel comprennent un cadre pourvu de «trois lignes de défense », comme
Iillustre le tableau suivant:

CONSEIL D’ADMINISTRATION ET COMITES DU CONSEIL

COMITES DE LA HAUTE DIRECTION

Gestion des placements Equipe de la haute direction Evaluation
et des risques

Nouvelles activités d’affaires Gestion et construction Coordination des opérations

(0]
du portefeuille %
=
(0]
Premiére ligne de défense Deuxiéme ligne de défense Troisiéme ligne de défense g
o i ) ) o <
- Unités d’affaires - Gestion du risque - Auditinterne
- Services d’entreprise - Conformité

- Autres (p. ex., finances
et administration)
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GROUPE DE GESTION DU RISQUE

Le groupe Gestion du risque est dirigé par le premier vice-président et chef de la gestion du risque, qui releve directement
du président et chef de la direction. Le comité de placement du conseil d’administration a des entretiens individuels a
huis clos, sur une base trimestrielle, avec le chef de la gestion du risque.

MANDAT

— Assurer une surveillance indépendante des risques liés - Soutenir les activités dans I'ensemble de I'entreprise
ou non aux placements, conformément a I'appétit pour en mettant au point des pratiques, des procédures
le risque d’Investissements PSP. et des processus efficaces de gestion du risque.

Le groupe Gestion du risque apporte son soutien aux activités d’Investissements PSP et assure une surveillance
indépendante des risques liés ou non aux placements, a I'intérieur du cadre de I'appétit pour le risque d’Investissements
PSP, en mettant au point des pratiques et processus efficaces.

Le recours a des données et a de l'information sur le risque est indispensable pour que le groupe soit en mesure de
réaliser la surveillance et d’en faire rapport afin de soutenir les activités quotidiennes de gestion du risque. Des données
sont continuellement examinées a la fois pour les marchés publics et privés, ainsi que pour le portefeuille global, et sont
portées a I'attention de la haute direction et du conseil d’'administration, au besoin. La structure actuelle est harmonisée
de maniere a soutenir une vision du risque global de la gestion du portefeuille global.

> L’équipe assignée aux risques des marchés publics surveille et fait rapport sur tous les aspects des risques liés aux
placements des titres négociés en Bourse. Conformément aux pratiques exemplaires de I'industrie, les activités liées
aux risques du marché comprennent I’évaluation de la valeur a risque reliée au portefeuille global et la gestion active.
Elles comprennent également la réalisation de tests de tension de portefeuille et d’analyses de sensibilité, ainsi que
la surveillance des données sur les risques liés a certains portefeuilles. En plus des données globales sur le risque,
une désagrégation poussée des divers facteurs de risque est effectuée sur les portefeuilles des marchés publics afin
d’améliorer constamment les analyses sur le portefeuille et les rapports a son égard.

> Notre équipe de crédit et de contrepartie effectue une analyse fondamentale formelle du crédit sur toutes les
contreparties et tous les courtiers, et surveille les notations de crédit externes de ceux-ci. De plus, I'’équipe surveille
et fait rapport sur la liquidité, et s’assure que les placements détenus respectent des normes élevées sur le plan des
profils de liquidité et de crédit, conformément aux limites et directives établies par Investissements PSP.

> L’équipe du risque des marchés privés réalise des analyses fondamentales sur les placements des marchés privés et
attribue a ces transactions des conventions et des notations de risque des placements a I'interne. Elle effectue des
examens réguliers des notations de risque des placements existants sur les marchés privés, surveille la conformité
des conventions existantes et participe au processus d’évaluation des placements existants. De plus, sur une base
trimestrielle, elle surveille et fait rapport sur les risques de placement des marchés privés a I'’équipe de direction
d’Investissements PSP.

En outre, I'équipe demeure au fait de I'évolution des conditions du marché et des risques émergents afin de répondre
de facon proactive aux besoins de la haute direction et du conseil d’administration d’Investissements PSP.

Conformément a son mandat tiré de la politique de gestion du risque d’entreprise et établi par le conseil d’administration,
le service de gestion du risque :
> soumet des rapports de facon indépendante sur les risques liés au portefeuille global et a des placements précis;

> conseille le président et chef de la direction, le conseil d’administration et les professionnels du placement au sujet
des principaux risques liés au portefeuille global et aux positions individuelles;

> propose de facon proactive des occasions de gérer le risque.

DETECTION ET EVALUATION DES RISQUES

Conformément aux pratiques exemplaires de I'industrie, Investissements PSP effectue un exercice annuel d’autoévaluation
des risques et des contrdles. Cet exercice est une composante clé du cadre de gestion du risque d’entreprise et contribue
a son perfectionnement continu. Il fournit un apercu actuel des risques internes et externes inhérents aux activités
d’Investissements PSP et permet d’accroitre la conscientisation des risques a I'’échelle de I'entreprise, en engageant
une discussion sur le risque et en définissant clairement la prise en charge du risque, I'efficacité de son atténuation
et son imputabilité.
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AUDIT INTERNE

Laudit interne d’Investissements PSP améliore et protége la valeur organisationnelle en fournissant
une assurance, des conseils et des services de consultation objectifs et fondés sur le risque.

Le groupe appuie Investissements PSP dans I'atteinte de ses objectifs au moyen d’une démarche rigoureuse et systématique
d’évaluation et d’amélioration de I'efficacité des processus de gestion du risque, de contrble et de régie interne. Il aide
le comité d’audit a assumer efficacement ses responsabilités en lui soumettant des recommandations, qu’il soumet
également a la direction, afin d’appuyer la prise de décisions d’un point de vue opérationnel et stratégique. Le service
d’audit interne doit également auditer toutes les activités d’Investissements PSP, en se concentrant sur les secteurs
a haut risque et en faisant la promotion de sains processus de régie interne, de gestion du risque et de controle.

Durant le cours normal des activités de I’exercice 2017, le groupe de I'audit interne a continué a effectuer une panoplie
de mandats d’audit interne, récurrents ou non et fondés sur le risque, avec le soutien de consultants externes. A la
demande de la direction et du comité d’audit, les activités consultatives entreprises au cours de I'exercice 2017 ont mené
a des recommandations visant a aider Investissements PSP a renforcer continuellement ses contréles et a améliorer
I’efficacité de ses processus.

CONFORMITE

Léquipe Conformité s’assure que tous les employés, les pratiques d’affaires et les comportements
respectent entierement les politiques et les procédures internes, ainsi que les exigences
réglementaires. De plus, elle supervise les activités de placement d’Investissements PSP.

ETHIQUE

Les normes d’intégrité et d’éthique d’Investissements PSP sont énoncées dans notre Code de déontologie, accessible
sur notre site Web. Il comprend également un mécanisme de dénonciation sans représailles, concu pour protéger toute
personne qui signale des activités frauduleuses ou inappropriées. Les contrevenants peuvent faire I'objet de mesures
disciplinaires appropriées. Le chef de la conformité soumet des rapports trimestriels au comité de régie interne du conseil.

LIGNES DIRECTRICES DU CODE DE DEONTOLOGIE

Comportement personnel et professionnel Fraude et corruption
Conflits d’intéréts Protection des actifs et de I'information
Cadeaux et autres avantages Transactions personnelles

CONFORMITE DES PLACEMENTS, SURVEILLANCE ET CONSEILS

En plus de ses responsabilités de surveillance des activités de transactions quotidiennes, de supervision des dépots
réglementaires et de publication des rapports périodiques au comité d’audit du conseil, I'équipe Conformité travaille
en collaboration avec le service des Affaires juridiques pour se tenir a jour sur les changements réglementaires et
mettre en ceuvre tout contrdle qui pourrait étre requis au soutien des activités d’Investissements PSP.

PREVENTION DE LA FRAUDE

Lintégrité est une valeur fondamentale a Investissements PSP, qui s’est dotée d’une politique de tolérance zéro a I'égard
de la corruption et de toute forme de fraude, notamment les délits d’initié, la collusion, la falsification de documents
ou de renseignements, le détournement d’actifs, I'abus de pouvoir ou la malversation.
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REGIE INTERNE

MESSAGE DU PRESIDENT DU COMITE DE REGIE INTERNE

A Investissements PSP, nous sommes résolus a appliquer des normes élevées de régie interne
de I'entreprise. Une régie interne efficace est essentielle pour s’assurer de viser et d’atteindre
les objectifs appropriés.

Pour Investissements PSP, la régie interne commence par notre mandat prescrit par la Loi. Nous sommes le fournisseur
exclusif de services de gestion de placement du gouvernement du Canada pour les sommes qui nous sont transférées
au titre des régimes de pensions de la fonction publique, des Forces canadiennes, de la Gendarmerie royale du Canada
et de la Force de réserve. Investissements PSP est un gestionnaire de placement professionnel qui prend des décisions
de placement indépendantes. Nous exercons nos activités sans lien de dépendance avec le gouvernement du Canada,
mais nous avons des obligations de reddition de comptes envers lui et les contributeurs et les bénéficiaires des régimes.

Le comité de régie interne du conseil d’administration surveille régulierement le cadre de régie interne d’Investissements PSP
afin de s’assurer qu’elle respecte des normes élevées en la matiere, tout en servant les intéréts de I'ensemble des parties
prenantes. Au cours de I'exercice financier 2017, plusieurs initiatives liées a la régie interne ont été mises de I'avant par
le comité de régie interne, en préparation a des changements prévus au conseil d’administration. Parmi ces initiatives,
on comptait un processus de planification de la releve mirement réfléchi.

La section suivante fournit un apercu des roles et de la composition du conseil d’administration et de ses comités, et décrit
les principales politiques et pratiques de régie interne qui orientent les activités et le comportement d’Investissements PSP.

Garnet Garven
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IMPUTABILITE

Investissements PSP est une société de la Couronne dont le
régime unique de régie interne et d’imputabilité est énoncé
dans la Loi sur I'Office d’investissement des régimes de
pensions du secteur public. La Loi exige gu’Investissements
PSP n’ait aucun lien de dépendance avec le gouvernement
du Canada et lui impose des obligations de reddition
de comptes au gouvernement du Canada, ainsi qu’aux
contributeurs et bénéficiaires des régimes.

Le conseil d’administration est responsable de la sélection,
de la nomination, de I'’évaluation du rendement et de la
rémunération du président et chef de la direction, qui
releve du conseil d’administration. Investissements PSP fait
rapport aux ministres responsables des régimes au moyen
de ses états financiers trimestriels et de son rapport annuel.
Le rapport annuel doit aussi étre mis a la disposition des
contributeurs des régimes et est déposé devant chacune
des chambres du Parlement par le président du Conseil
du Trésor du Canada.

Le président et chef de la direction, et le président du
conseil d’administration doivent rencontrer une fois I'an
les comités consultatifs constitués pour superviser les
régimes. Investissements PSP doit également tenir une
assemblée publique annuelle, dont la derniére a eu lieu
le 24 novembre 2016, a Ottawa. Elle communique aussi
sur une base continue avec l'actuaire en chef du Bureau
du surintendant des institutions financiéres du Canada,
le Conseil du Trésor du Canada et d’autres fonctionnaires
du gouvernement du Canada dans le cadre de son
mandat statutaire.

En vertu de la Lo/ sur la gestion des finances publiques
(LGFP), le vérificateur général du Canada et Deloitte s.r.l.
ont été nommeés coauditeurs externes d’Investissements
PSP pour 'exercice 2017. Le bureau du vérificateur général
du Canada est financé directement par le parlement, et
ses frais et dépenses sont couverts par une dotation
annuelle. Ce mode de financement assure son indépendance
relativement aux organisations soumises a sa vérification.
En ce qui concerne Deloitte s.r.l,, Investissements PSP
dispose d’un processus officiel lui permettant d’évaluer les
répercussions des services hors audit sur I'indépendance de
I'auditeur. Au cours de I'exercice 2017, les honoraires, d’audit
ou reliés a l'audit, versés a Deloitte s.r.l. ont totalisé environ
2,1 millions de dollars, dont 1,5 million de dollars pour les
services d’audit ou reliés a I'audit, et 0,6 million de dollars
pour des services non liés a I'audit. Investissements PSP a
mis en place des procédures pour 'embauche d’employés
actuels ou passés des auditeurs externes afin d’assurer que
I'indépendance de I'auditeur soit maintenue.

Les auditeurs externes ont la responsabilité d’effectuer
des examens spéciaux, conformément a la LGFP, au moins
une fois tous les 10 ans. Investissements PSP a réalisé un
examen spécial lors de I'exercice 2011 afin de déterminer siles
controles financiers et de gestion, les systémes d’information
et les pratiques de gestion étaient maintenus de facon a
s’assurer qu’ils répondent raisonnablement aux exigences de la
LGFP. Comme 'exige la Loi, le rapport sur cet examen spécial
faisait partie du rapport annuel de I'exercice financier 2011.
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ROLE DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Conformément a la Loi, le fonctionnement et les activités
d’Investissements PSP sont supervisés par un conseil
d’administration composé de 11 membres, dont le
président du conseil. Le gouverneur en conseil nomme les
administrateurs a titre inamovible, selon la recommandation
du président du Conseil du Trésor du Canada, pour une
période maximale de quatre ans. Les candidats au poste
d’administrateur sont sélectionnés a méme une liste
de résidants qualifiés du Canada proposée par un comité
de nomination externe formé par le président du Conseil
du Trésor du Canada (le « comité de nomination externe »)
en vertu de la Loi.

Le comité de nomination externe agit indépendamment du
conseil d’administration, du président du Conseil du Trésor
du Canada et du secrétariat du Conseil du Trésor du Canada.
Les membres du Sénat, de la Chambre des communes ou
d’une législature provinciale, les employés d’Investissements
PSP ou du gouvernement du Canada et les personnes
ayant droit a des prestations aux termes des régimes ne
peuvent siéger a titre d’administrateurs. Le président du
conseil d’administration est choisi par le gouverneur en
conseil, sur la recommandation du président du Conseil du
Trésor du Canada et aprés consultation aupres du conseil
d’administration, du ministre de la Défense nationale et du
ministre de la Sécurité publique et de la Protection civile.
A I'expiration de son mandat, un administrateur en fonction
peut étre nommé de nouveau et, en tout état de cause, il
demeure en poste jusqu’a ce gu’un successeur soit désigné.

Le conseil d’'administration a délégué au président et chef
de la direction le pouvoir de gérer et de diriger les activités
quotidiennes d’Investissements PSP. Afin de s’acquitter de
ses responsabilités, le conseil d’administration définit son
réle pour y inclure trois éléments fondamentaux: la prise
de décision, la surveillance et le savoir-faire.

ROLE DESCRIPTION

Prise de décision La Loi prévoit certaines décisions
qui ne peuvent étre déléguées ala
direction. Le cas échéant, le conseil
d’administration prend de telles
décisions lui-méme, a la lumiere
des conseils fournis par la direction.

Surveillance Le conseil d’administration surveille
Investissements PSP en supervisant
la direction ainsi gqu’en surveillant
les risques.

Savoir-faire Le conseil d’'administration partage son

savoir-faire en conseillant la direction
sur des sujets comme les marchés,

la stratégie, les relations avec les
parties prenantes, les ressources
humaines et les tactiques de négociation.
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que le vote par procuration et I'investissement responsable.

Une responsabilité clé du conseil d’administration est d’approuver un plan stratégique. Investissements PSP s’adapte

aunmarché de plus en plus concurrentiel. A I'exercice 2016, la haute direction - soutenue par le conseil - a entrepris une

évaluation organisationnelle exhaustive pour définir les philosophies de placement et d’exploitation d’Investissements

PSP. Lévaluation a mené au plan stratégique sur cing ans, Vision 2021, qui a été approuvé par le conseil d’administration

al'exercice 2016. Le conseil agit comme partenaire stratégique aupres de la haute direction en surveillant la mise en place

d’initiatives d’entreprise développées pour atteindre la Vision 2021.

Le conseil d’administration assume aussi les responsabilités clés suivantes:

> nommer et révoquer le président et chef de la direction;

> approuver I'Enoncé des principes, normes et procédures en matiére de placement (EPNP) pour chaque compte
de régime de pension;

> approuver les stratégies pour atteindre les objectifs d'investissement et les indices de référence servant a évaluer ces rendements;

> approuver les politiques appropriées pour la bonne conduite et la saine gestion d’Investissements PSP;

> approuver I'Enoncé sur 'appétit pour le risque et les politiques de gestion du risque d’entreprise, du risque de placement
et du risque opérationnel;

> approuver les politiques en matiére de ressources humaines et de rémunération; instaurer les mécanismes appropriés pour
évaluer le rendement du conseil d'administration, du président et chef de la direction, et d’autres membres de la haute direction;

> approuver les états financiers trimestriels et annuels de chaque compte de régime de pension et d’Investissements
PSP dans son ensemble.

Pour plus de détails: Conseil d’administration, Mandats.

COMITES DU CONSEIL

Quatre comités permanents aident le conseil d’administration a s’acquitter de ses responsabilités:

COMITE DU CONSEIL SURVOL DU MANDAT PRINCIPALES ACTIVITES DE LEXERCICE 2017

Comité de placement Superviser la fonction de gestion des — Révision et approbation de 21 placements.
placements d'Investissements PSP. - Surveillance de la création de nouveaux
portefeuilles de gestion globale.
Comité d’audit Examiner les états financiers, ainsi que - Collaboration lors de la transition réussie des partenaires
la pertinence et I'efficacité des systémes d'audit a Deloitte et au bureau du vérificateur général
de controles internes. du Canada, ainsi que dans le cadre de I'intégration

d’un nouveau vice-président, Audit interne et d’'un

nouveau vice-président, Finances et administration.
- Approbation de deux émissions de titres

de créances canadiennes.

Comité de régie interne  Surveiller les questions de régie interne - Révision de la planification de la releve
et élaborer les politigues connexes. des administrateurs.
Surveiller I'application du code des - Mise en place d’'un nouveau programme
administrateurs et du code des employés. d’orientation pour les administrateurs.

- Examen exhaustif de la rémunération des membres
du conseil d’administration.

Comité des ressources  S'assurer que les politiques et procédures - Encollaboration avec le comité de placement,

humaines et de nécessaires sont en place pour gérer réalisation d’'une revue des objectifs relatifs aux

la rémunération avec efficacité et efficience les ressources indices de référence, aux seuils de performance
humaines, et pour offrir une rémunération et aux objectifs de valeur ajoutée.

juste et concurrentielle a tous les employés en
fonction des cibles de rendement et de risque.

Pour plus détails: Comités du conseil, Mandats.
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COMPOSITION DU CONSEIL
D’ADMINISTRATION ET GOUVERNANCE

Michael P. Mueller
Membre du conseil depuis le 18 décembre 2006
Président du conseil

Cheryl Barker
Membre du conseil depuis le 18 décembre 2006

Comité des ressources humaines et de la rémunération,
Comité de placement

Diane Bean
Membre du conseil depuis le 18 juin 2010

Comité des ressources humaines et de la rémunération
(présidente), Comité de placement

Micheline Bouchard
Membre du conseil depuis le 29 septembre 2011

Comité de régie interne, Comité des ressources humaines
et de la rémunération, Comité de placement

Léon Courville
Membre du conseil depuis le 5 mars 2007

Comité de régie interne, Comité des ressources humaines
et de la rémunération, Comité de placement

Garnet Garven
Membre du conseil depuis le 29 septembre 2011

Comité d’audit, Comité de régie interne (président),
Comité de placement

Martin J. Glynn
Membre du conseil depuis le 30 juin 2014

Comité de régie interne, Comité des ressources humaines
et de la rémunération, Comité de placement

Lynn Haight
Membre du conseil depuis le 14 janvier 2010

Comité d’audit, Comité de régie interne,
Comité de placement

Timothy E. Hodgson
Membre du conseil depuis le 17 décembre 2013
Comité d’audit, Comité de placement (président)

William A. MacKinnon
Membre du conseil depuis le 14 janvier 2010
Comité d’audit (président), Comité de placement

INDEPENDANCE, ENGAGEMENT,
EXPERIENCE ET COMPETENCES

Tous les administrateurs d’Investissements PSP sont
considérés comme des administrateurs indépendants
par Investissements PSP'.

Le conseil d’administration joue un roéle actif dans
I'orientation d’Investissements PSP. Par conséquent,
la Société s’attend a ce que les administrateurs, notamment
le président du conseil et les présidents de comités du
conseil, consacrent un grand nombre d’heures aux réunions,
aux préparatifs et aux déplacements en vue de ces réunions.

Tous les administrateurs doivent trés bien comprendre
le réle d’un administrateur et avoir une connaissance
générale des régimes de retraite. Le groupe doit également
avoir une bonne connaissance de la gestion des placements
et des risques qui y sont liés.

Tous les membres du comité d’audit possedent des
connaissances financiéres ou comptables, et cumulent
I'expérience et les connaissances requises pour étre en
mesure de lire et de comprendre les états financiers
d’Investissements PSP et des comptes des régimes
de pensions, afin de remplir leur réle adéquatement. Tous
les membres du comité des ressources humaines et de la
rémunération possédent les connaissances nécessaires
en ce qui a trait aux enjeux liés aux ressources humaines,
a la gestion de talents et a la rémunération des hauts
dirigeants. Les connaissances de ces enjeux ont été acquises
grace a leurs expériences professionnelles antérieures a titre
de chef de la direction ou de haut dirigeant responsable
des services de ressources humaines.

Le comité de régie interne met régulierement a jour sa
grille de I'expérience et des compétences du conseil afin
de cerner et de gérer les besoins au niveau du conseil.
Cet examen a démontré son utilité dans le cadre de la
planification de la reléve et lorsque le président du conseil
communique les profils désirés des candidats au comité
externe de nomination. Le tableau de la page suivante
illustre I'expérience et les compétences de chacun
des administrateurs.

1 Les organismes canadiens de réglementation des valeurs mobilieres ont défini le concept d'«administrateur indépendant », en ce qui a trait aux émetteurs inscrits en
Bourse, comme une personne qui n‘a pas de relation importante directe ou indirecte avec I'émetteur. Une «relation importante » s’entend d’une relation dont le conseil
d'administration de I'émetteur pourrait raisonnablement s'attendre a ce qu’elle nuise a I'indépendance du jugement d’'une personne. Cette réglementation ne s'applique pas
a Investissements PSP, puisqu’elle n’est pas une émettrice inscrite en Bourse. Selon cette méme définition, tous les directeurs d’Investissements PSP seraient considérés

comme indépendants.
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EXPERIENCE ET COMPETENCES DES ADMINISTRATEURS
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DEROQULEMENT DES REUNIONS DU CONSEIL ET DES COMITES

La connaissance étoffée que les membres du conseil ont d’Investissements PSP leur permet d’exercer la surveillance
de la direction et de proposer des idées sur la stratégie, au besoin. Ceci méne a de sérieuses discussions au sein du conseil
et des comités entre les administrateurs et la direction. Les membres du conseil ont acces, sur demande, aux documents
d’Investissements PSP, ainsi qu’a ses employés.

Toutes les réunions réguliéres du conseil et des comités comprennent des sessions a huis clos, ou aucun membre
de la direction n’est présent. De plus, le conseil d’administration a des entretiens a huis clos avec le président et chef
de la direction.

Le comité d’audit en tient aussi avec chacun des auditeurs internes et externes, ainsi qu’avec le chef de la direction
financiere; et finalement, le comité de placement en tient également avec le chef de la gestion du risque.

Une fois par année, des réunions stratégiques ont lieu entre les membres du conseil et la haute direction afin de discuter
en profondeur de sujets liés a la gestion des placements et du risque.

Afin de s’acquitter du réle qui leur est imparti par la Loi et par leurs mandats respectifs, le conseil et ses comités peuvent
faire appel a des conseillers externes. Au cours de I'exercice 2017, le conseil, ainsi que le comité de régie interne et le
comité de ressources humaines et de la rémunération, a retenu les services de consultants externes. Le conseil et ses
comités peuvent prendre en considération les recommandations des conseillers indépendants, au cas par cas, mais sont
les seuls responsables des décisions prises.

EVALUATION DU RENDEMENT DU CONSEIL D’ADMINISTRATION

Le comité de régie interne supervise un processus d’évaluation officiel du rendement du président du conseil
d’administration, des présidents des comités du conseil, des administrateurs individuels et du conseil dans son ensemble.
Tous les administrateurs, ainsi que le président et chef de la direction, et certains membres de la haute direction
participent au processus d’évaluation. Puis, le président du comité de régie interne présente les résultats de I'évaluation
au conseil d’administration. Les discussions qui y font suite portent sur les réalisations et les attentes, ainsi que sur les
préoccupations et les occasions d’amélioration. Toutes les mesures jugées nécessaires sont ensuite mises en ceuvre.
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CODE DE DEONTOLOGIE
DES ADMINISTRATEURS

Le code de déontologie des administrateurs a été
concu pour fournir un cadre pratique servant a aider
les administrateurs a mieux comprendre les principes et
les valeurs d’Investissements PSP. En plus d’assurer la
conformité aux exigences réglementaires minimales, le code
des administrateurs reflete les attentes selon lesquelles
les administrateurs respectent les normes d’éthique et
d’intégrité les plus élevées. Il est destiné a fournir un
mécanisme fonctionnel pour détecter, limiter et résoudre
les conflits d’intéréts potentiels. Issu de la Loi et de la
Loi sur les conflits d’intéréts, le code des administrateurs
définit en détail les obligations Iégislatives et fiduciaires des
administrateurs en matiére de conflits d’intéréts, et aide a
assurer que les administrateurs comprennent pleinement et
reconnaissent les principes et les valeurs d’Investissements
PSP. En résumé, il vise a les aider a préciser ce que sont
des pratiques et un comportement d’affaires adéquats.

Entre autres dispositions, le code des administrateurs:

> exige que les administrateurs informent le conseil
d’administration, en totalité et immédiatement, de
la nature et de I'étendue de leur intérét dans une
transaction ou un projet de transaction;

> interdit aux administrateurs de participer au vote sur
une résolution ou de participer a une discussion en toute
circonstance lorsqu’ils se trouvent en conflit d’intéréts;

> exige que soit divulguée toute autre activité commerciale
alaquelleils participent et qui a une incidence directe ou
indirecte sur les activités d’Investissements PSP ou qui
est en concurrence avec celles-ci;

> interdit d’accepter certains types de cadeaux;

> interdit toute forme de pratique frauduleuse, de
malversation ou de corruption, et exige de signaler
immédiatement toute connaissance de telles activités;

> exige que les administrateurs obtiennent une
autorisation préalable pour toutes leurs opérations
personnelles sur titres, sauf sur titres exemptés, et
fassent rapport trimestriellement sur toutes leurs
activités de placement personnelles.

Pour plus de détails: Comité de régie interne, Code de
déontologie des administrateurs.
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FORMATION ET ORIENTATION
DES ADMINISTRATEURS

Investissements PSP a créé un programme de formation afin
d’aider les administrateurs a améliorer leurs connaissances et
compétences financiéres. Par I'entremise de ce programme,
les administrateurs se sont vus allouer un budget de
formation et de perfectionnement destiné principalement
a des formations individuelles, a des conférences et a de
la documentation afin de parfaire leurs connaissances
en gestion de placement. Les administrateurs doivent
faire rapport annuellement sur leurs plans individuels de
perfectionnement. A I'occasion, le programme de formation
des administrateurs organise des forums éducatifs qui
ont lieu durant les réunions du conseil d’administration
et au cours desquels des conférenciers sont invités a
traiter de sujets qui contribuent a I'expertise individuelle
et collective des administrateurs. Au cours de I'exercice 2017,
les présentations ont porté sur les placements thématiques,
les stratégies mondiales a I'égard des marchés émergents
et les perspectives des marchés financiers mondiaux.

Les administrateurs récemment nommeés sont invités
a suivre un programme interne d’orientation. Ce dernier
leur fournit I'information requise pour qu’ils se familiarisent
avec les activités et la culture d’Investissements PSP, de
sorte qu’ils puissent apporter une contribution efficace au
conseil d’administration. En préparation a l'arrivée prévue
d’un nouvel administrateur, le comité de régie interne a
révisé le programme d’orientation lors de I'exercice 2017,
afin de faciliter I'intégration de nouveaux administrateurs.

Le comité de régie interne est responsable de I'encadrement
des programmes de formation et d’orientation des
administrateurs.


http://www.investpsp.com/pdf/code-deontologie-administrateurs.pdf
http://www.investpsp.com/pdf/code-deontologie-administrateurs.pdf

Rémunération des administrateurs

"approche de rémunération des administrateurs adoptée par le conseil d’'administration refléte les exigences de la Loi.
Le conseil doit notamment compter un nombre suffisant d’'administrateurs ayant une compétence financiere reconnue
ou une expérience de travail lui permettant d’aider Investissements PSP a accomplir sa mission avec efficacité. De plus,
la rémunération des administrateurs doit étre établie « compte tenu de la rémunération accordée aux personnes ayant
des fonctions et des responsabilités semblables ».

Le conseil d’administration procede a une révision de la rémunération des administrateurs une fois tous les deux ans et évalue
tout changement jugé nécessaire a la lumiere du rapport et des recommandations soumis par le comité de régie interne.

Au cours de I'exercice 2017, les administrateurs ont été rémunérés de la facon suivante:

REMUNERATION DES ADMINISTRATEURS POUR L’EXERCICE FINANCIER 2017

Provision annuelle pour le président du conseil 160000%
Provision annuelle pour chaque administrateur autre que le président du conseil 35000%
Provision annuelle de chague président de comité du conseil 15000%
Jeton de présence pour chaque réunion du conseil 1500 %"?2
Jeton de présence pour chaque réunion d’'un comité 1500 %"?

Frais de déplacement de chaque administrateur qui assiste a une réunion en personne et dont la

résidence principale se situe a I'extérieur du Québec ou de I’'Ontario, ou qui assiste a une réunion du conseil
d’administration ou d’un comité a I'extérieur du Québec, a un endroit qui se situe a plus de trois heures

de déplacement de sa résidence principale. 1500%

T Réunions qui durent moins d'une heure: 500 $.
2 Un seul jeton de présence sera versé a un administrateur qui assiste a des réunions du conseil d'administration et d'un comité de placement, tenues simultanément

Les administrateurs d’Investissements PSP n'ont pas le droit de recevoir de rémunération supplémentaire sous forme
de prestations de retraite ou de rémunération incitative a court ou a long terme.

Au cours de I'exercice 2017, le conseil d’administration s’est réuni a 11 reprises et ses comités ont tenu 29 réunions.
La rémunération totale des administrateurs en 2017 s’est ainsi élevée a 912000 $.

Les tableaux suivants présentent en détail les renseignements ci-dessus.

PRESENCE DES ADMINISTRATEURS AUX REUNIQNS
DU CONSEIL D’ADMINISTRATION ET DES COMITES

Comité des
Conseil Comité de Comité de régie | ressources humaines
d’administration placement Comité d’audit interne |et de la rémunération

Réguliere | Spéciale | Réguliere | Spéciale | Réguliére | Spéciale | Réguliere | Spéciale | Réguliere | Spéciale

Nombre de réunions

au cours de I'exercice 2017 9 2 5 5 6 4 5 4
Cheryl Barker 9/9 2/2 4/5 5/5 4/5 4/4
Diane Bean 8/9 2/2 4/5 5/5 4/5 4/4
Micheline Bouchard 9/9 2/2 5/5 5/5 4/4 5/5 4/4
Léon Courville 9/9 2/2 5/5 4/5 4/4 5/5 4/4
Garnet Garven 9/9 2/2 5/5 5/5 6/6 4/4

Martin J. Glynn 9/9 2/2 5/5 4/5 3/4 4/5 4/4
Lynn Haight 9/9 2/2 5/5 5/5 6/6 4/4

Timothy E. Hodgson? 9/9 2/2 5/5 5/5 6/6 4/4
William A. MacKinnon 9/9 2/2 5/5 5/5 6/6

Michael P. Mueller® 9/9 2/2 5/5 5/5 6/6 4/4 5/5 4/4

1 Certaines réunions des comités et du conseil d'administration ont été tenues simultanément.

2 Dans le cadre de larevue des objectifs relatifs aux indices de référence, aux seuils de performance et aux objectifs de valeur ajoutée servant aux mesures durendement et de
larémunérationincitative, M. Hodgson a assisté a certaines réunions du comité des ressources humaines et de la rémunération, a titre de président du comité de placement.

3 M. Mueller est un membre d'office du comité d'audit, du comité de régie interne et du comité des ressources humaines et de la rémunération.
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REMUNERATION DES ADMINISTRATEURS
POUR LEXERCICE 2017

Jeton de présence
Provision annuelle pour les réunions

d’un président du conseil et Frais de Rémunération

Provision annuelle de comité des comités? déplacement totale

Cheryl Barker 35000 % - 38000 % 9000% 82000 %
Diane Bean 35000 % 15000 % 33500 % 83500 %
Micheline Bouchard 35000 $ - 44000 $ 79000 $
Léon Courville 35000 % - 43500 $ 78 500 $
Garnet Garven 35000 % 15000 % 39500 % 10500 % 100 000 $
Martin J. Glynn 35000 % - 39000 $ 9000% 83000 $
Lynn Haight 35000 % - 39500 % 74500 $
Timothy E. Hodgson*® 35000 % 15000 % 38000 % 88000 $
William A. MacKinnon 35000 % 15000 % 33500 % 83500 %
Michael P. Mueller 160 000 $ - - 160 000 $

T Pour I'exercice 2017, les administrateurs ont recu, en plus de leur rémunération totale, une allocation de 500 $ pour couvrir les dépenses reliées aux fournitures de bureau
et aux ordinateurs puisque les documents des réunions ne sont expédiés qu’électroniquement.

2 Une seule réunion a été prise en compte quand les réunions du conseil et de comité étaient tenues conjointement.

3 Dans le cadre de la revue des objectifs relatifs aux indices de référence, aux seuils de performance et aux objectifs de valeur ajoutée servant aux mesures du rendement
et de la rémunération incitative, M. Hodgson a assisté a certaines réunions du comité des ressources humaines et de la rémunération, a titre de président du comité de
placement. Il a recu une rémunération pour certaines de ces réunions.

Durant I'exercice 2017, en collaboration avec un consultant externe en rémunération, le conseil d’administration

a mené un examen exhaustif de la rémunération des administrateurs. Cet examen a été concu de sorte a répondre

aux objectifs de la Loi et a structurer un forfait de rémunération qui serait en mesure d’attirer, de retenir et de motiver

des administrateurs de grande qualité, dotés de I'expérience et des compétences requises pour diriger un investisseur
institutionnel mondial de premier plan.

Le conseil d’administration a approuvé les changements suivants a la rémunération qui entreront en vigueur a 'exercice 2018:

> Hausse de la provision annuelle de chaque administrateur de 25 000 $ pour la porter a un montant total annuel
de 60000¢$.

> Hausse de la provision annuelle du président du conseil de 40 000 $ pour la porter a un montant total annuel
de 200000%.

> Modification du jeton de présence pour les réunions de moins d’une heure, passant de 500$ a 1500 §$.

> Extension de I'allocation de 1500 $ versée a tous les administrateurs pour les frais de déplacement a partir de leur
résidence secondaire lorsqu’ils assistent a une réunion du conseil ou d’un comité du conseil en personne.
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RAPPORT DU COMITE

des ressources humaines et de [a remunération

J’ai le plaisir de présider le comité des ressources humaines et de la rémunération (CRHR)
depuis maintenant trois ans. Les membres du CRHR ont comme mission d’appuyer le conseil
d’administration relativement aux stratégies, politiques et procédures de ressources humaines
qui ont trait a la rémunération, aux régimes de retraite, a la gestion des talents, a la planification
de la reléeve, ainsi qu’a la diversité et a I'inclusion au sein de la main-d’oeuvre.

A l'exercice 2017, nous avons poursuivi les démarches entamées au cours de I’exercice
précédent dans le but d’harmoniser les stratégies et politiques de ressources humaines avec
les changements transformationnels recommandés dans Vision 2021, le plan stratégique sur
cing ans d’Investissements PSP.

CROISSANCE ET TRANSITION

Afin de remplir son mandat avec succes, Investissements PSP doit continuer a attirer, a développer et a retenir les meilleurs
talents des secteurs du placement et de la finance. Nous prévoyons que la croissance rapide - et la croissance ambitieuse
en matiére d’embauche - de I'organisation se poursuivra a court et a moyen terme. Au 31 mars 2017, Investissements
PSP comptait 725 employés, soit une hausse de 13 % par rapport aux 642 employés en date du 31 mars 2016.

Notre offre employeur - employé(e), dont la rémunération se trouve au premier plan, doit étre concurrentielle si nous
voulons attirer des professionnels hautement qualifiés, dotés des compétences appropriées. Elle doit refléter les pratiques
de I'industrie et s’harmoniser avec les obligations d’Investissements PSP envers ses parties prenantes.

Le CRHR est au fait des normes de I'industrie et des tendances en matiere d’emploi que 'on retrouve chez nos pairs
canadiens. Il utilise ces renseignements pour s’assurer que notre offre employeur - employé(e) est attrayante et équilibrée.
Comme Investissements PSP accroit sa présence dans le monde, le comité appuie les efforts de I'organisation pour mettre
en place une structure de rémunération et d’avantages sociaux pour les employés a I'’étranger, y compris une politique
de mobilité mondiale pour les affectations des expatriés qui soit cohérente avec notre philosophie de rémunération.

REMUNERATION

Au cours des deux derniéres années, avec l'arrivée de notre nouveau président et chef de la direction, le conseil
d’administration et la direction ont voulu revoir le régime de rémunération en ayant comme objectifs principaux de créer
un régime qui serait moins prescriptif, moins volatile et moins sujet a I'effet de levier, tout en étant mieux harmonisé
avec l'intérét a long terme de nos parties prenantes: le gouvernement du Canada, et les contributeurs et bénéficiaires
des régimes. Le conseil d’administration et la direction ont également voulu s’assurer que la rémunération soit établie
en fonction du rendement, et que ce rendement soit évalué au-dela des résultats de placement, afin d’inclure de facon
importante les objectifs individuels de I'employé, ainsi que ceux de son groupe et de I'entreprise. De plus, il fallait
dorénavant évaluer le rendement des placements non seulement a la lumiére des résultats relatifs a moyen terme des
classes d’actifs, mais aussi dans la perspective du rendement absolu a long terme du portefeuille global, afin de faire
correspondre le succes individuel avec celui de toute I'entreprise, et ainsi encourager I'esprit de collaboration a I'échelle
de celle-ci. A des fins de rétention et de cohérence, une part importante de la rémunération des postes les plus élevés
sera différée et liée au taux de rendement du portefeuille global, et dont une portion est assujettie a des conditions
de rendement supplémentaires.

Le CRHR estime que le cadre de rémunération incitative mis en place au début de I'exercice 2017 atteint ces objectifs.
Sa conception repensée rémunérera de facon appropriée le travail bien fait, récompensera les performances remarquables,
dissuadera la prise de risques indue et donnera au conseil d’administration et a la direction les outils et la flexibilité dont
ils ont besoin pour prendre des décisions de rémunération judicieuses.

Afin de soutenir son engagement a I’égard d’un rendement supérieur, au cours de I'exercice 2017, Investissements PSP
a entrepris une revue exhaustive de ses indice