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Parlons ensemble
Si vous avez des questions au sujet de ce rapport ou de tout autre sujet, n’hésitez pas à communiquer avec : 

Michael Sager, PH. D.  
Vice-président, Multiclasse d’actifs et gestion des devises 
Gestion d’actifs institutionnels 
michael.sager@cibc.com 
416 980-6301
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1 Geoffrey Githaiga est analyste principal et Patrick Thillou est chef, tous deux au sein de l’équipe Produits structurés et négociation de Gestion d’actifs CIBC (GAC).  
 Michael Sager est vice-président, Multiclasse d’actifs et gestion des devises, au sein de l’équipe de Gestion d’actifs institutionnels de GAC.
2 Le fonds SRAAM englobe également des stratégies de couverture des instruments dérivés semblables à celles dont il est question dans le présent document, il adopte 
ainsi une stratégie plus large que la plupart des fonds macroéconomiques.
3 Calculé sur des périodes mobiles de 3 ans.
4 Au 30 avril 2021. Rendements annualisés de la Stratégie de rendement absolu d’actifs multiples CIBC (série O) - 1 an : 5,6 %, depuis la création (22 octobre 2018) : 6,6 %.
5 Nous déployons nos stratégies illustratives de couverture fondées sur des instruments dérivés en fonction du S&P 500, compte tenu de la liquidité de cet indice boursier.
6 Un écart position vendeur sur option de vente implique simultanément la vente et l’achat d’options de vente de l’indice S&P 500 ayant la même date d’échéance.  
La position vendeur sur option de vente a un prix d’exercice supérieur à celui de la position acheteur sur option de vente (qui est incluse afin de limiter le risque de la 
position), générant ainsi une prime nette positive pour le vendeur. Cette dernière sert à financer la position acheteur sur option d’achat sur le contrat à terme standardisé  
de l’indice de volatilité VIX. Nous remarquons que cette stratégie comporte un certain risque de base associé et ne constitue donc pas une couverture parfaite.
7 Nous affectons 90 % du capital de notre portefeuille illustratif aux actions et 10 % à notre stratégie de couverture de portefeuille mixte.

Le présent document vise à donner des renseignements généraux et ne doit pas être interprété comme un conseil de placement. Il ne constitue ni une offre ni une sollicitation 
d’achat ou de vente des titres mentionnés. Sauf indication contraire, toutes les opinions et estimations figurant dans le document datent du moment de sa publication 
et peuvent changer. Gestion d’actifs CIBC inc. utilise plusieurs styles de placement pour ses diverses plateformes de placement. Les opinions exprimées dans le présent 
document sont celles de l’équipe Gestion des devises et peuvent différer des opinions des autres équipes. Ces renseignements ne constituent pas des conseils juridiques  
ni des conseils fiscaux.
Lorsqu’elle en a l’autorisation, GAC peut utiliser d’autres instruments dérivés pour la gestion de ses comptes. GAC peut utiliser des instruments dérivés, comme des contrats à 
terme, des contrats à terme de gré à gré, des swaps, des options, des bons de souscription couverts, des titres de participation assimilables à des titres de créance avec option, 
ou toute combinaison de ces instruments, dont la valeur est basée sur le cours du marché, un indice ou le cours/la valeur d’un titre, une devise, une marchandise  
ou un instrument financier. Les instruments dérivés peuvent être utilisés pour établir des positions en devises.
« Couverture : compensation ou réduction du risque associé à la totalité ou à une partie d’un placement ou groupe de placements existant. Les opérations de couverture 
croisée sont permises s’il existe un haut degré de corrélation entre les changements de valeur au marché du placement ou groupe de placements à couvrir et l’instrument 
de couverture; Établissement d’exposition par rapport à certains marchés : réplique des actions, des titres à revenu fixe, des instruments du marché monétaire, des devises 
ou d’autres indices ou titres dans le but de réduire les frais d’exploitation et d’accroître la liquidité; Facilitation du processus de gestion de placement : augmentation de la 
rapidité, de la souplesse et de l’efficacité des opérations de gestion de placement du compte du client; Rendements potentiels accrus : immobilisation des avantages procurés 
par les coûts inférieurs et les opérations d’arbitrage, sauf dans le cas des comptes de client privés. »
Certains renseignements que nous vous avons fournis pourraient constituer des énoncés prospectifs. De tels énoncés comportent des risques, connus ou non, des 
incertitudes et d’autres facteurs qui peuvent faire en sorte que les résultats ou les rendements diffèrent sensiblement des résultats ou des rendements dont il est fait mention 
de façon explicite ou implicite dans les énoncés prospectifs.
Les résultats hypothétiques comportent de nombreuses limites, dont certaines sont décrites ci-dessous. Rien ne garantit qu’un compte enregistrera un bénéfice ou des pertes 
similaires à ceux présentés ici. En fait, il peut souvent y avoir des écarts importants entre les résultats hypothétiques et les résultats réels subséquemment atteints par un 
programme de négociation donné.
L’une des limites des résultats hypothétiques est qu’ils s’appuient généralement sur une analyse rétrospective. De plus, les programmes de négociation hypothétiques ne 
comportent pas de risques financiers et aucun ne peut entièrement tenir compte des effets des risques financiers d’un véritable programme de négociation. Par exemple, la 
capacité de résister aux pertes ou d’adhérer à un programme de négociation donné malgré des pertes importantes est un élément essentiel qui pourrait influer négativement 
sur les résultats réels. Il existe de nombreux autres facteurs liés aux marchés en général ou à la mise en œuvre des programmes qui ne peuvent pas être entièrement pris en 
compte dans la préparation des résultats hypothétiques et qui pourraient influer négativement sur les résultats des programmes réels.
MD Gestion d’actifs CIBC et le logo CIBC sont des marques déposées de la Banque Canadienne Impériale de Commerce (la Banque CIBC), utilisées sous licence. 
Le contenu du présent document est la propriété exclusive de Gestion d’actifs CIBC et ne doit pas être distribué sans son consentement préalable.12
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