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→ L’humeur des investisseurs a continué de s’assombrir au cours
du second trimestre. Les pressions inflationnistes et les
hausses de taux ont ouvert la voie à des craintes de
ralentissement économique, voire de récession. Dans ce
contexte, et après avoir affiché un gain au premier trimestre,
l’indice composé S&P/TSX a subi une baisse de 13,8 % au
cours du trimestre, tandis qu’aux États-Unis les indices S&P
500 et NASDAQ ont continué de s’enfoncer en territoire
négatif, affichant des déclins de 16,4 % et 22,4 %; ces deux
événements contribuent à former des marchés considérés
comme baissiers. Les indicateurs de volatilité ont aussi montré
un niveau d’incertitude élevé dans les marchés.

→ Le DANC a bénéficié de son positionnement au sein des
secteurs de la consommation discrétionnaire, de la
consommation de base et des soins de santé. En revanche, les
paires du secteur des technologies, de l’industrie et des
matériaux ont soustrait de la valeur.

→ La génération d’alpha est demeurée complexe au cours du
trimestre. Malgré le fait que les investisseurs avaient adopté
une attitude plutôt défensive, le secteur cyclique de l’énergie a
offert le meilleur rendement du marché canadien et une
performance semblable aux secteurs défensifs de la santé et
des services publics aux États-Unis. L’incertitude élevée a été
observée dans d’importants mouvements. D’ailleurs, la baisse
des marchés s’est réalisée à travers des mouvements en dents
de scie qui découlaient de facteurs macroéconomiques plutôt
que des caractéristiques des titres. Cet environnement offrait
peu d’occasions pour établir des stratégies d’arbitrage et de
retour à la moyenne. Une volatilité plus élevée requiert donc
une gestion du risque plus disciplinée. La contre-performance
de la stratégie ce trimestre est due à un nombre important de
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paires générant de l’alpha légèrement négatif. Cela témoigne 
de la robustesse et du caractère discipliné de notre processus 
d’investissement. 


