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Perspectives sur les placements donnant droit a des dividendes avec Doug
Cooper, gestionnaire principal du Fonds de dividendes de ’'Empire Vie

1. Pouvez-vous expliquer I’approche de placement et la philosophie globale que vous
utilisez concernant les entreprises qui versent des dividendes?

A court terme, la juste valeur de marché d’une entreprise ne change normalement pas beaucoup,
mais le cours de ses actions change souvent.

Un élément important de notre approche de placement consiste a tirer parti de I'évaluation
erronée des marchés boursiers, qui est parfois nettement inférieure ou supérieure a la juste
valeur de marché.

L’approche est ascendante et commence avec des recherches approfondies sur l'industrie et les
sociétés afin d’identifier les sociétés de grande qualité versant des dividendes, surtout au
Canada, mais aussi dans le monde.

Nous ajoutons une société seulement si nous pensons qu’elle se négocie a un prix approprié
sous sa juste valeur de marché et a condition que cela ait du sens sur le plan de la composition
du portefeuille.

L’analyse macro-économique nous permet de déterminer le secteur, la répartition régionale, et
ainsi le positionnement défensif global du portefeuille, mais nous visons principalement une
approche ascendante de sélection des titres.

2. Quelles sont selon vous les principales caractéristiques des sociétés de grande qualité
donnant droit a des dividendes?

Les éléments principaux comprennent une bonne équipe de gestion, un avantage concurrentiel
viable, un bilan solide et des perspectives de croissance attrayantes et manifestes qui peuvent
soutenir une croissance uniforme a long terme.

3. Comment votre approche de placement se différentie-t-elle de celle de vos pairs?

Nous pensons que notre approche se différentie par la quantité de recherche sur l'industrie et les
sociétés que nous effectuons pour identifier les sociétés qui ont des éléments de grande qualité
qui devraient demeurer en place a long terme, pour que les revenus de la société et ses
dividendes soient bien positionnés pour continuer a croitre, dans I'idéal en surpassant les
attentes du marché.



L’élément qui est essentiel et pour lequel notre équipe effectue des tests de tension est
'avantage concurrentiel d’'une société, aussi appelé rempart économique. Nous nous posons
des questions telles que : « qu’est-ce qui rend cette société si particuliere qu’elle arrive
continuellement a enregistrer un rendement supérieur a celui de ses pairs? » Et « y a-t-il un
rempart économique assez important autour de cette société pour qu’elle continue a enregistrer
de tels rendements a long terme? » Ce sont deux questions importantes sur lesquelles notre
équipe passe beaucoup de temps.

Nous passons également beaucoup de temps a déterminer la juste valeur d’'une société :
comprendre la valeur réelle d’une société fait partie des outils clés de I'approche disciplinée qui
consiste a n"acheter que des actions de sociétés de grande qualité a rabais par rapport a leur
juste valeur et, inversement, a les vendre lorsque ce rabais diminue ou disparait.

4. Pour quelles raisons devrais-je envisager des placements dans un fonds de croissance
de dividendes?

Un fonds de croissance de dividendes peut fournir une exposition conservatrice aux actions; on
peut donc s’attendre a ce qu’il présente moins de volatilité que les marchés boursiers en général
en étant axé sur les sociétés de croissance défensives de grande qualité donnant droit a des
dividendes. Ces sociétés ont une excellente visibilité sur la croissance des revenus et des
dividendes dans la plupart des conditions économiques.

Réinvestir des dividendes peut aussi étre un moteur important de rendements a long terme. Pour

illustrer le tout avec des chiffres, a peu pres la moitié des rendements de I'indice de rendement
global S&P/TSX des 10 derniéres années résulte de réinvestissements de dividendes.
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Pour finir, en raison du consensus ou de la perspective des marchés que nous sommes dans un
contexte ou les taux d’intérét resteront élevés plus longtemps, les niveaux de valorisation des
secteurs procurant des dividendes qui sont sensibles aux taux d’intérét (comme les services
publics, les sociétés de télécommunication, les pipelines et les biens de consommation de base)
ont considérablement baissé et sont nettement en-dessous des moyennes historiques. Selon une
perspective a plus long terme, nous pensons que cela augure bien pour ces secteurs et en
particulier pour les actions de plus grande qualité qui ont aussi participé a la sous-performance.

Pour en savoir plus sur notre stratégie de croissance de dividendes, veuillez consulter notre plus
récent commentaire sur le Fonds de dividendes de 'Empire Vie a empire.ca/fr.
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