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Approche

Le Fonds recherche la croissance a long terme du capital et la réalisation
d'unrendement raisonnable en investissant principalement dans des
titres de capitaux propres de sociétés américaines.

La stratégie de Elacement privilégie un style de placement axé sur les
sociétés, en recherchant celles qui sont dotées d’une bonne équipe de
direction, dont les perspectives de croissance sont prometteuses et qui
possédent des assises financieres solides.

L'accent est aussi placé sur le paiement d’un Frix raisonnable en regard de
la croissance que les entreprises composant
connaitre.
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Caractéristiques du portefeuille Répartition sectorielle
. Indice de s Pondération
Portefeuille référence Secteur Pondération relative
Nombre de titres 32 2,442 Services de communication - -2.5
10 principaux titres en % 50.7 43 Consommation 1.0 12.1
Capitalisation boursiére discrétionnaire
moyenne pondérée 13,358.5 11,291.0 PI:OdUIFS,de premiere 46 14
! nécessité
Croissance du BPA (EF E) - - 7 .
Energie - -5.1
Rendement des dividendes 0.3 1.4 Produits financiers 4.1 11.9
Marge FTD 9.6 - Soins de santé 27.7 15.9
C/B 12 derniers mois 33.9 17.5 Industrie 27.2 6.7
C/B (prévision 25.1 16.7 Technologies de
/B(p ) Finformation 26.7 13.2
Dette nette/BAIIA -0.3 2.2 Matériaux . 55
RCP (dernier exercice financier) 2.9 11.9 Immobilier 5.2 11
Services collectifs - -2.6
Mesures de performance (période mobile de 3 ans) Répartition géographique
a ) ; ; Indice de e Pondération
Paramétres financiers Portefeuille référence Pays Pondération elative
Ecart-type 13.2 16.4 Etats-Unis 96.4 -3.6
Ratio de Sharpe 0.05 0.25 Autre 3.6 36
Ecart de suivi 7.1 -
Ratio d'information -0.5 -
Alpha -2.4 -
Béta 0.7 -
Encaissement des hausses (%) 74.5 -
Encaissement des baisses (%) 83.4 -
Répartition régionale Exposition aux devises
Régionale Pondération Ponder.atlon Régionale Portefeuille Ir)d’lce =2
relative référence
United States 96.4 -3.6 CAD 99.9 100.0
Liquidités 3.6 3.6 usD 0.1 -
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10 principaux titres

Nom du titre Pays Secteur Pondération
Verra Mobility Corp. Class A Etats-Unis Industrials 53
iRhythm Technologies, Inc. Etats-Unis Soins de santé 5.0
MAXIMUS, Inc. Etats-Unis Industrie 4.9
Wabtec Corp. Etats-Unis Industrie 4.9
Charles River Laboratories International, Inc. Etats-Unis Soins de santé 4.9
Cirrus Logic, Inc. Etats-Unis Technologies de I'information 4.8
Akamai Technologies, Inc. Etats-Unis Technologies de I'information 4.7
Parsons Corporation Etats-Unis Industrie 4.7
Tenable Holdings, Inc. Etats-Unis Technologies de I'information 4.6
ExIService Holdings, Inc. Etats-Unis Industrie 4.6

Titres individuels ayant contribué ou nui au rendement

Nom du titre Pondération active Effet de la Contribution au
moyenne (%) répartition (%) rendement en %
L . Parsons Corporation 4.2 0.9 1.3
Principaux titres ayant
contribué au
SRR Commvault Systems, Inc. 4.6 0.9 1.3
Wabtec Corp. 49 0.4 0.8
Neogen Corp 3.5 -1.2 -0.9
Principaux titres ayant
nui au rendement Kennedy-Wilson Holdings, Inc. 1.5 -0.7 -0.5
Akamai Technologies, Inc. 5.0 -0.8 -0.3

Répartition sectorielle par rapport a I'indice de référence

Secteur Pondération active Effet de la Effet de la
moyenne (%) répartition (%) sélection (%)
L . Produits financiers -12.2 0.46 0.15
Principaux titres ayant
contribué au . R
ErEETER Services de communication -2.6 0.37 -
Immobilier -1.2 0.12 0.01
Technologies de I'information 154 0.31 -1.31
Principaux titres ayant
nui au rendement Soins de santé 141 -0.19 -0.65
Consommation discrétionnaire -10.8 -0.32 -0.48
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Commentaires

Nous voyons des placements accrus dans les communications, les analyses de données, I'automatisation, la robotique, les
services en ligne et d'autres secteurs qui alimentent la tendance mondiale vers la transformation numérique, et nous
chercherons des moyens de participer a ces occasions au fur et a mesure de I'évolution des marchés boursiers. Nous
conservons une position surpondérée dans les secteurs de la technologie de I'information, de la santé et de I'industrie. Nous
estimons que nous serons bien servis par la croissance séculaire dans ces secteurs. Nous avons réduit notre exposition a la
consommation discrétionnaire en raison de sa nature cyclique ainsi que du fait qu'il y a eu des pressions exercées sur les
consommateurs en raison de l'inflation et de taux d'intérét plus élevés. Nous nous fions surtout au flux de trésorerie
disponible comme critére pour les valorisations de sociétés. Cette mesure est devenue encore plus importante ces derniéres
années en raison de la hausse des taux d’intérét, et aussi parce que les entreprises ont de plus en plus tendance a présenter
leurs bénéfices de maniére « ajustée », ce qui peut masquer la réalité. Nous conservons toujours un portefeuille concentré
d’environ 30 entreprises de grande qualité lesquelles, malgré le fait qu’elles soient plus petites en termes de capitalisation
boursiére, sont souvent des cheffes de file (trois principaux joueurs) au sein des marchés qu’elles servent.

Pour le 1T de cette année, les fonds ont produit un rendement brut de 7,54 %, ce qui constitue une Iégére amélioration par
rapport au trimestre précédent, tout en étant inférieur au rendement de I'indice de référence (indice Russell 2500) de 9,39 %.
L'effet de la répartition sectorielle dans les services de communication, la finance, I'industrie et la technologie de
I'information a contribué a un rendement relatif positif, alors que ce méme effet dans les secteurs de la consommation
discrétionnaire, de I'énergie et de la santé, parallélement au choix des titres, et a |'effet d’interaction dans ceux de la
technologie de I'information, de la santé et de la consommation discrétionnaire, a nui au rendement. Dans les répartitions
sectorielles mentionnées plus haut, nous étions sous-pondérés dans les services de communication, la finance, la
consommation discrétionnaire et I’énergie, et surpondérés dans la technologie de I'information, de I'industrie et de la santé.

Les principaux contributeurs ont été Parsons Corporation, Commvault Systems, Inc., Westinghouse Air Brake Technologies
Corporation, HealthEquity Inc, Charles River Laboratories International, Inc. et Maravai Lifesciences Holdings, Inc., catégorie
A.

Les principaux titres ayant nui au rendement ont été Neogen Corp., Akamai Technologies, Inc. Kennedy-Wilson Holdings, Inc.
Bio-Techne Corporation Super Micro et Computer, Inc.

Nous avons ajouté de nouvelles positions et augmenté certaines positions existantes dans les secteurs de la santé et de la
technologie de I'information, tout en éliminant et diminuant des positions dans les secteurs de la consommation
discrétionnaire et de I'immobilier. Nous continuons d’examiner des sociétés du secteur de la technologie de I'information qui
aident des entreprises avec I'automatisation de leurs processus, alors que des sociétés de la santé (développeurs de
médicaments) affichent également une augmentation de leurs activités commerciales.

Nous croyons que I'économie américaine, comme bien d’autres, doit déja affronter des défis structurels sous forme de
niveaux d’endettement élevés et d'une faible croissance de la population en age de travailler. Alors que nous traversons
2024, les consommateurs sont confrontés a des taux d'intérét et a une inflation élevés, et nous restons donc prudents quant
aux bilans des consommateurs et a leur comportement en matiére de dépenses. Dans ce contexte macroéconomique, nous
estimons qu’a long terme le monde pourrait continuer d'évoluer dans un environnement de croissance moins marquée
comparativement au passé. Méme si nous ne tentons pas de prédire la croissance économique a court terme, le
resserrement actuel des conditions financiéres pourrait ralentir I'économie mondiale pendant un certain temps. Nous
tentons d’étre réalistes au sujet de ce que les sociétés peuvent accomplir dans un contexte plus difficile. D'aprés nous,
personne ne sait quel sera réellement le niveau de I'inflation continue, ni quelle sera son incidence sur les marchés. Nous
croyons toutefois que nombre de nos sociétés offrent des produits et services a forte valeur ajoutée, et cela devrait leur
conférer un pouvoir raisonnable de fixation des prix.

L'avenir est incertain, mais il pourrait éventuellement y avoir une augmentation des investissements dans les
communications, l'infrastructure en nuage et publique, la sécurité physique et numérique, I'analyse de données, les chaines
d’approvisionnement régionales dans de nombreuses industries, le commerce, la recherche pharmaceutique et en
technologie médicale, I'Internet des objets, I'automatisation et la robotique, les services en ligne, les progrés dans le
domaine des semiconducteurs, du matériel et des capacités de réseau. Nous chercherons des moyens de participer a ces
occasions au fur et a mesure de I'évolution des marchés boursiers.

Nous sommes d'avis que les sociétés chercheront a investir dans de nouvelles technologies et de nouveaux services qui
pourront les aider a participer a la tendance mondiale vers la transformation numérique pouvant leur conférer une plus
grande agilité et une sécurité rehaussée dans leurs activités. L'utilisation de données pour comprendre les tendances devrait
prendre de I'importance avec le temps. Il pourrait également y avoir une demande accrue pour I'impartition de services
d’entreprise. Nous pensons que plusieurs de nos sociétés peuvent contribuer a cet effort.
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Nous continuons de maintenir une surpondération dans les secteurs de I'industrie, de la technologie et de la santé. Nous
estimons que nous serons bien servis par la croissance séculaire dans ces secteurs. Nous continuons de réduire notre
exposition aux titres cycliques. Ce changement a découlé de ce que nous percevions comme un ton globalement optimiste
qui ne reflétait pas la possibilité d'un ralentissement, qui pourrait ou non se produire.

Nous cherchons a connaitre le plus grand nombre possible d'entreprises de grande qualité et de découvrir quelle pourrait
étre leur valeur. Lorsque les marchés nous offrent des actions a cours attrayants pour ces entreprises, nous devenons des

acheteurs.

Nous concentrons la plus grande partie de notre attention sur la détention d'entreprises innovatrices a croissance séculaire.
Ces types d’entreprises offrent des produits et services qui contribuent a faciliter la vie de fagon moins colteuse et plus
rapide, et cela leur assure une croissance plus rapide que pour I'ensemble de I'économie. Nous estimons qu’il s'agit d'une
approche qui convient a toutes les conditions — nos entreprises peuvent réussir lorsque I"’économie est en hausse, mais
également obtenir des résultats relativement favorables dans une économie difficile.

Nous nous fions surtout au flux de trésorerie disponible comme critére pour les valorisations de sociétés. Cette mesure est
devenue encore plus importante au cours des dernieres années, car les entreprises sont passées a la présentation des
bénéfices de maniere « ajustée », ce qui peut masquer la réalité. Selon nous, le risque de comptabilité a augmenté et nous
croyons que les organismes de réglementation des valeurs mobiliéres sont de plus en plus préoccupés par ces informations «
ajustées » en fonction des indications récentes.

Répartition des capitalisations boursiéres

Tranches de capitalisation boursiére Pondération
Plus de 4 milliards de dollars US 24.92%
De 4 a 5 milliards de dollars US 16.18%
De 5 a 7,5 milliards de dollars US 18.39%
De 7,5 a 10 milliards de dollars US 7.22%
De 10 a 45 milliards de dollars US 29.73%

Plus de 45 milliards de dollars US -
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Observations sur les actions

ExIService Holdings Inc

EXL est une firme mondiale d'analyse et de solutions numériques qui établit des partenariats pour améliorer les résultats
d'affaires et favoriser la croissance de sa clientele. Elle conjugue une vaste expertise sectorielle et des capacités d'analyse
de données.

Ses partenaires font affaire avec elle pour externaliser des processus d'affaires. EXL peut les exécuter plus rapidement
pour moins cher. Elle peut aussi mettre a profit son expertise des données pour analyser la situation et faire croitre les
revenus.

Les grands domaines d’expertise de la société sont I'assurance et la santé, et un nouveau segment en croissance est axé
sur des secteurs comme la finance, la logistique et le voyage.

L'équipe de direction d'EXL a fait preuve de vision en commencant a développer ses capacités d'analyse de donnéesil y a
de nombreuses années.

Nous détenons des actions d'EXL dans nos portefeuilles depuis prés de dix ans; depuis 2015, I'entreprise a fait croitre ses
revenus a un taux de 12 % et sa capitalisation boursiére est passée de 1,3 milliard de dollars a pres de 5 milliards de
dollars aujourd’hui.

Akamai Technologies

L'épine dorsale d'Internet. La société accélere la vitesse d’accés aux contenus grace a ses services d'accélération du Web.
Elle offre des solutions de sécurité sans lien avec I'infonuagique et des services informatiques de pointe.

Akamai gére chaque jour un volume de trafic Web atteignant plus de 120 téraoctets par seconde.

Son réseau de diffusion de contenu (CDN) haute distribution comprend plus de 340 000 serveurs répartis dans plus de 135
pays.
L'informatique en périphérie est un petit marché qui est voué a un bel avenir selon nous.

Akamai peut aider les clients a épargner des millions de dollars en « frais d’exode » ou en frais d'acces aux données
comparativement aux centres de données a grande échelle traditionnels.

Evoluant dans un monde numérique, Akamai analyse chaque jour 290 To de données sur de nouvelles attaques.

Société de croissance séculaire qui tire profit de la télévision sur Internet et de la consommation de vidéos ainsi que des
transactions commerciales des particuliers effectuées en ligne, par exemple les opérations bancaires et les achats.

PowerSchool ($PWSC)

Fournisseur chef de file de logiciels K-12 fondés sur le nuage, clientéle stable - pensez a la TDSB ou a un conseil scolaire
local - la mise en ceuvre de ces produits nécessite énormément d'argent et de temps.

Pensez a tous les aspects depuis le suivi des présences, |'établissement des horaires et les bulletins de notes jusqu’aux
communications entre parents et enseignants.

Soutient plus de 50 millions d’éléves.

*A bati une nouvelle unité d'affaires qui utilise I'IA afin de personnaliser les devoirs pour les éléves — au profit d'une
communauté d’enseignants surchargés.
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CommVault Systems, Inc.

CommVault Systems, Inc. fournit des systemes de gestion des données qui aident les clients a sauvegarder et a recouvrer
des données cruciales.

La croissance des données dont les équipes de direction ont besoin présente un facteur favorable naturel pour le créneau
de la société.

L’augmentation énorme des attaques aux rangongiciels au cours des derniéres années a renforcé I'importance de
disposer de sauvegardes des données sécuritaires et accessibles.

Le lancement par la société de sa gamme de produits Metallic offre aux clients un choix plus simple de logiciel en tant que
service qui livre une bonne concurrence sur le marché.

Verra Mobility

La société compte deux principaux segments — I'un offre des radars et des appareils photographiques de contrdle aux
feux rouges, et I'autre offre des systemes de reglement du péage a des sociétés de location de véhicules.

Alors que plus de municipalités et d’Etats s’engagent envers le rehaussement de la sécurité publique, Verra gagne une
part importante de ces opérations.

Les sociétés de location de véhicules ne s’occupent pas elles-mémes des paiements de péages compte tenu de
I'infrastructure requise.

Ces deux activités se traduisent par des marges et la génération de flux de trésorerie élevées pour la société.

La société juge qu’elle connaitra une croissance a un chiffre élevé a long terme.
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Les placements dans les fonds communs peuvent donner lieu a des commissions de vente et de suivi, ainsi qu’a des frais de gestion
et autres. Veuillez lire le prospectus avant d'investir. Les taux de rendement indiqués représentent le rendement annuel composé
historique total au 31 mars 2024, y compris les variations de la valeur des titres et le réinvestissement de toutes les distributions, et
ne tiennent pas compte des frais d'acquisition, de rachat, de distribution ou facultatifs ni des impdts sur le revenu payables par
toute porteur ou porteuse de titres et qui auraient réduit le rendement. Les fonds communs ne sont pas des placements garantis,
leur valeur varie fréquemment et leur rendement antérieur peut ne pas se reproduire.

Le rendement de I'indice ne tient pas compte de l'incidence des frais, commissions et charges payables par les investisseurs et
investisseuses dans des produits de placement qui cherchent a reproduire un indice.

Ce document pourrait renfermer des renseignements prospectifs qui décrivent nos attentes actuelles ou nos prédictions pour
I"avenir ou celles de tiers. Les renseignements prospectifs sont de par leur nature assujettis entre autres a des risques, incertitudes
et hypothéses pouvant donner lieu a des écarts significatifs entre les résultats réels et ceux exprimés dans les présentes. Ces
risques, incertitudes et hypothéses comprennent, mais sans s'y limiter, les conditions générales économiques, politiques et des
marchés, les taux d'intérét et de change, la volatilité des marchés boursiers et financiers, la concurrence commerciale, les
changements technologiques, les changements sur le plan de la réglementation gouvernementale, les changements au chapitre
des lois fiscales, les poursuites judiciaires ou réglementaires inattendues et les catastrophes. Veuillez soigneusement prendre en
compte ces facteurs et d’autres facteurs et ne pas accorder une confiance exagérée aux renseignements prospectifs. Tout
renseignement prospectif contenu aux présentes n’est valable qu’au 31 mars 2024. Il ne faut pas s'attendre a ce que ces
renseignements soient mis a jour, complétés ou révisés par suite de nouveaux renseignements, de circonstances changeantes,
d'événements futurs ou pour d’'autres raisons.

Le contenu de ce commentaire (y compris les faits, les perspectives, les opinions, les recommandations, les descriptions de produits
ou titres ou les références a des produits ou titres) ne doit pas étre pris ni étre interprété comme un conseil en matiére de
placement, ni comme une offre de vente ou une sollicitation d’offre d’achat, ou une promotion, recommandation ou commandite
de toute entité ou de tout titre cité. Bien que nous nous efforcions d’assurer son exactitude et son intégralité, nous ne sommes
aucunement responsables de son utilisation.

L'écart type permet de mesurer la variabilité des rendements obtenus relativement au rendement moyen. Plus I'écart-type est
élevé, plus I'éventail des rendements obtenus est vaste. L'écart-type est généralement utilisé comme mesure du risque.

Le classement par centile provient de Morningstar Research Inc., une firme de recherche indépendante, en fonction de la catégorie
Catégorie Actions de PME américaines, et refléte le rendement du Fonds de croissance de petites et moyennes capitalisations
américaines Mackenzie, F, pour les périodes de 1, 3, 5 et 10 ans au 31 mars 2024. Les classements par centile sont une comparaison
du rendement d'un fonds par rapport au rendement d’autres fonds dans une catégorie donnée et sont susceptibles de varier tous
les mois. Le nombre de fonds 31 mars 2024 aux quels le Fonds de croissance de petites et moyennes capitalisations américaines
Mackenzie, F, est comparé pour chaque période est le suivant : 1 an - 279; 3 ans - 241; 5 ans - 181; 10 ans - 118.

© 2024 Morningstar. Tous droits réservés. Les informations ci-incluses : 1) sont la propriété de Morningstar et de ses fournisseurs
de contenu; 2) ne peuvent étre reproduites ou distribuées; 3) sont fournies sans garantie quant a leur exactitude, exhaustivité ou a-
propos. Ni Morningstar ni ses fournisseurs de contenu ne seront tenus responsables des dommages ou pertes résultant de
I'utilisation de ces informations. Le rendement antérieur n’est pas garant des résultats futurs.
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