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Les droits de douane nous apparaissent comme un risque qui s'ajoute a la conjoncture.
Comme vous le savez, notre processus est axé sur les liquidités réelles générées par les
sociétés. C'est ce qui nous permet d’évaluer leur qualité, le risque qu’elle représente et
la valorisation que nous leur attribuons. Pour ce qui est des droits de douane, nous les
considérons comme tout autre risque susceptible d'influencer les données
fondamentales d’une entreprise, mais aussi d’entrainer une phase de ralentissement.
L’'aspect du risque est vraiment important. Il s’agit de déterminer a quel point ces droits
de douane perturberont le cycle économique et, en cas de ralentissement, quels en
seront les effets sur les liquidités. Pourraient-ils étre assez sévéres pour qu’un
placement ne soit plus rentable? Pour les droits de douane, nous avons passé en revue
tous nos placements ainsi que tous nos placements éventuels. Nous avons estimé les
répercussions des droits de douane sur ces sociétés ainsi que les conséquences d'un
ralentissement. Lorsque ce risque était inacceptable et ne contribuait pas a la
valorisation, nous avons remplacé ces positions par d’autres qui semblaient plus
robustes ou qui avaient pleinement intégré les droits de douane.

Notre approche demeure inchangée. Nous abordons la situation comme n’importe quel

risque auquel notre portefeuille est confronté. Le risque d’aujourd’hui sera tres différent

de celui de demain. Nous souhaitons que notre processus, qui est reproductible et

g’vo(ljutif, fasse ses preuves en permettant de gérer tous les risques, y compris les droits
e douane.
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Les placements comportent des risques, y compris le risque de perte du capital. Les
marchés des capitaux sont volatils et peuvent considérablement fluctuer sous I'influence
d’événements liés aux sociétés, aux secteurs, a I'économie, a la politique, a la
réglementation et aux marchés. Les renseignements fournis ne tiennent pas compte de
la convenance des placements, des objectifs de placement, de la situation financiére, ni
des besoins particuliers d’'une personne donnée.

Tous les apercus et commentaires sont de nature générale et ponctuelle. Quoigu'utiles,
ces apercus ne remplacent pas les conseils d’'un spécialiste en fiscalité, en placement
ou en droit. Il est recommandé aux clients actuels et potentiels de consulter un
spécialiste qui évaluera leur situation personnelle. Ni Gestion de placements Manuvie, ni
ses sociétés affiliées, ni ses représentants (collectivement, « Gestion de placements
Manuvie ») ne fournissent de conseils dans le domaine de la fiscalité, des placements ou

du droit.

Ce document est réservé a l'usage exclusif des personnes ayant le droit de le recevoir en
vertu des lois et des réglements applicables des territoires de compétence. Les vues
exprimées sont celles de 'auteur ou des auteurs et elles peuvent changer sans préavis.
Nos équipes de placement peuvent avoir des opinions différentes et, par conséquent,
prendre des décisions de placement différentes. Ces opinions ne reflétent pas
nécessairement celles de Gestion de placements Manuvie. Bien que les renseignements
et analyses figurant dans ce document aient été compilés ou formulés a 'aide de
sources jugées fiables, Gestion de placements Manuvie ne donne aucune garantie quant
a leur précision, a leur exactitude, a leur utilité ou a leur exhaustivité et n'accepte
aucune responsabilité pour toute perte découlant de ['utilisation de ces renseignements
ou analyses. Ce document peut comprendre des prévisions ou d’autres énoncés de
nature prospective portant sur des événements futurs, des objectifs, des stratégies de



gestion ou d’autres prévisions et n’est a jour qu’a la date indiquée. Les renseignements
fournis dans ce document, y compris les énoncés concernant les tendances des
marchés des capitaux, sont fondés sur la conjoncture, laquelle évolue au fil du temps.
Ces renseignements peuvent changer a la suite d’événements ultérieurs touchant les
marchés ou pour d’autres motifs. Gestion de placements Manuvie n’est nullement tenue
de mettre a jour ces renseignements.

Gestion de placements Manuvie n'assume pas de responsabilité pour quelque perte ou
dommage direct ou indirect, ou quelque autre conséquence que pourrait subir
quiconque agit sur la foi des renseignements de ce document. Ce document a été
produit a titre informatif seulement et ne constitue ni une recommandation, ni un
conseil professionnel, ni une offre, ni une invitation a quiconque, de la part de Gestion
de placements Manuvie, relativement a I'achat ou a la vente d’un titre ou a 'adoption
d’'une approche de placement, non plus gu’il indique une intention d’effectuer une
opération dans un fonds ou un compte géré par Gestion de placements Manuvie. Aucune
stratégie de placement ni aucune technique de gestion des risques ne peut garantir un
rendement ni éliminer les risques, peu importe la conjoncture des marchés. La
diversification et la répartition de I'actif ne sont pas garantes de profits et n’éliminent
pas le risque de perte dans quelque marché que ce soit. A moins d’indication contraire,
toutes les données proviennent de Gestion de placements Manuvie. Les rendements
passés ne garantissent pas les résultats futurs.

Le présent document n’a été soumis a aucun examen de la part d’'un organisme de
réglementation des valeurs mobiliéres ou autre et il n’a été déposé aupres d’aucun de
ces organismes. Il peut étre distribué, s'il y a lieu, par Gestion de placements Manuvie et
nos filiales et sociétés affiliées, qui comprennent la marque John Hancock Investment
Management. Manuvie, Gestion de placements Manuvie, le M stylisé et Gestion de
placements Manuvie & M stylisé sont des marques de commerce de La Compagnie
d’Assurance-Vie Manufacturers et sont utilisées par elle, ainsi que par ses sociétés
affiliées sous licence.
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