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Une opération trés prisée - Actions américaines
a grande capitalization lan Marthinsen. CEA
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Au <':ou.rs qes trois d.en:liéltes a,nné.es,,IeAs acti?ns américain'es a grande gestionnaire de
capitalisation ont fait I'objet d'un intérét croissant, les actifs des .
investisseurs ayant augmenté dans les FNB qui reproduisent I'indice S&P portefewlle
500.1 Comme l'illustre le graphique 1, les trois plus importants FNB2 Profil LinkedIn [m

d’actions américaines en termes d’actifs (tous des FNB a gestion passive
qui reproduisent I'indice S&P 500) affichaient un actif total combiné de
2,63 billions de dollars américains au 31 mai 2026, soit plus du double de
I'actif et une part plus importante de la capitalisation boursiére totale de
I'indice S&P 500 par rapport a il y a trois ans.

Graphique 1 : Les trois plus importants FNB d’actions américaines
Total de U'actif - Au 31 mai 2026
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Remarque : Les trois plus importants FNB d’actions américaines sont : Vanguard 500 Index Fund, iShares Core
S&P 500 ETF et State Street® SPDR® S&P 500° ETF Trust
Source : Bloomberg Finance L.P., Morningstar Direct
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Pourquoi s'intéresser aux actions américaines a petite capitalization

L'investissement dans les actions américaines a petite capitalisation (représentées par 'indice S&P SmallCap 6003) pourrait renforcer
la diversification d'un portefeuille fortement orienté vers les actions américaines a grande capitalisation (comme ceux similaires a
I'indice S&P 500). L’exposition aux actions américaines a petite capitalisation peut éventuellement réduire le risque de baisse et
améliorer les rendements futurs dans le cas ou la dynamique des actions américaines a grande capitalisation s’affaiblirait ou
s'inverserait.

Les avantages de la diversification offerts par les actions américaines a petite capitalisation peuvent étre démontrés par les facteurs
suivants :

1) composition sectorielle;
2) valorisation;

3) précédent historique.

Composition sectorielle : une réduction du risque de concentration dans le secteur des technologies

Les actions américaines a grande capitalisation sont désormais concentrées dans un nombre restreint de secteurs et de titres
individuels, tandis que les actions américaines a petite capitalisation sont plus largement diversifiées.

D’un point de vue sectoriel (graphique 2), au 31 mai 2026, le secteur des technologies de I'information dominait I'indice S&P 500 avec
une pondération de 38,6 %, tandis que le secteur le plus important de I'indice S&P SmallCap 600 était celui des services financiers,
avec une pondération de 17,6 %.

Graphique 2 : Répartition sectorielle de Uindice
Au 31 mai 2026
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D’un point de vue des titres individuels (tableau 1), les dix principaux titres de I'indice S&P 500 faisaient aussi I'objet
d’'une concentration comparativement a 'indice S&P SmallCap 600, leurs pondérations cumulées s'établissant a 40,6
% et a 6,2 % respectivement, au 31 mai 2026.

Tableau 1 : 10 principaux titres (au 31 mai 2026)

Indice S&P 500 Indice S&P Smallcap 600
Nom Pondératio | Nom Pondération
n
NVIDIA Corp. 7,9 % Sanmina Corp. 0,8 %
Apple Inc. 7,1 % Semtech Corp. 0,8 %
Alphabet Inc. 6,1 % Viavi Solutions Inc. 0,7%
Microsoft Corp. 51% Viasat Inc. 0,6 %
Amazon.com Inc. 4,1% Lumen Technologies Inc. 0,6 %
Broadcom Inc. 3,3% Element Solutions Inc. 0,6 %
Meta Platforms Inc 2,1% FormFactor Inc. 0,6 %
Tesla Inc. 1,9% Argan Inc. 0,5%
Micron Technology Inc. 1,7% Enphase Energy Inc. 0,5%
Eli Lilly & Co. 1,3% Molina Healthcare Inc. 0,5%
TOTAL 40,6 % 6,2 %
Source : Bloomberg Finance L.P., indices S&P

Avantage sur le plan de la valorisation : Les sociétés américaines a petite capitalisation se négocient a
escompte par rapport aux sociétés américaines a grande capitalization

Les actions américaines a petite capitalisation ont tendance a se négocier a des valorisations plus favorables que les actions
américaines a grande capitalisation, tant en termes absolus que relatifs.

Un indicateur de valorisation couramment utilisé pour les actions est le ratio cours/bénéfice (le « ratio C/B»), qui indique le rapport
entre le cours actuel de I'action d’'une société et son bénéfice déclaré. Par exemple, une société dont I'action se négocie 3 10 $ et qui a
enregistré un bénéfice de 1 $ par action au cours des douze derniers mois présente un ratio C/B sur les douze derniers mois de 10 x.

Un ratio C/B élevé indique une valorisation boursiére élevée, tandis qu'un ratio C/B faible correspond a une valorisation boursiere
faible.

Les valorisations peuvent étre évaluées a la fois en valeur absolue (niveaux actuels) et en valeur relative (par rapport aux moyennes
historiques).

En valeur absolue, I'indice S&P SmallCap 600 affichait un ratio C/B sur 12 mois de 21,6 x, contre 27,8 x (graphique 3) pour I'indice
S&P 500, au 31 mai 2026, ce qui souligne que les actions a petite capitalisation se négocient a escompte par rapport aux actions a
grande capitalisation.

En valeur relative (c’est-a-dire par rapport a la moyenne a long terme de chaque indice), le ratio C/B sur 12 mois de l'indice S&P
SmallCap 600 était inférieur de 1,0 x & sa moyenne a long terme, ce qui indique une légére sous-évaluation, tandis que celui de I'indice
S&P 500 était supérieur de 7,7 x a sa moyenne a long terme, ce qui témoigne de valorisations élevées par rapport a son historique.
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Graphique 3 : Ratios C/B (sur 12 mois)
Au 31 mai 2026
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Source : Bloomberg Finance L.P.

Précédent historique : Surperformance des actions américaines a petite capitalisation aprés I'éclatement de
la bulle technologique en 2000

Si I'histoire ne se répéte pas, les situations peuvent souvent se ressembler. Un paralléle historique a la concentration actuelle des
actions américaines a grande capitalisation dans le secteur des technologies de I'information est I'éclatement de la bulle technologique
de 2000.

Pendant 'éclatement de la bulle technologique, I'indice S&P 500 a atteint un sommet le 1er septembre 2000. A cette époque, la
pondération du secteur des technologies de I'information dans l'indice S&P 500 était de 29,2 % et le ratio C/B sur 12 mois s'élevait a
24,1 x (contre respectivement 38,6 % et 27,8 x au 31 mai 2026).

Un placement dans I'indice S&P 500 avant I'éclatement de la bulle technologique de 2000, au 31 décembre 1998 (graphique 4), aurait
empéché l'investisseur de récupérer son capital initial a la suite de cet eclatement et ce Jusqu 'au 19 juillet 2005 Sur la méme période
d'investissement (du 31 décembre 1998 au 19 juillet 2005), u
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Graphique 4 : Eclatement de la bulle technologique de 2000 - Rendement cumulatif de Uindice
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Source : Bloomberg Finance L.P.

Conclusion

Les investisseurs semblent continuer a détenir une exposition importante aux actions américaines a grande capitalisation dans leurs
portefeuilles, comme en témoigne la croissance des actifs des FNB qui reproduisent I'indice S&P 500. L'ajout d'une exposition aux
actions américaines a petite capitalisation dans un portefeuille de placement peut réduire le risque de concentration, améliorer la
valorisation et introduire des facteurs de rendement différenciés qui ont, par le passé, apporté de la valeur ajoutée tout au long des
cycles de marché.

Fonds Lysander

Lysander Funds a conclu un partenariat avec Gestion Pembroke Limitée afin de proposer aux investisseurs canadiens un fonds
commun de placement géré activement qui se concentre sur les titres de petites et moyennes capitalisations américaines : le Fonds
américain a petite/moyenne capitalisation Pembroke Lysander.

1 'indice S&P 500 est un indice pondéré en fonction de la capitalisation boursiére des actions américaines a
grande capitalisation.

2 Les trois plus importants FNB d’actions américaines sont les suivants : Vanguard 500 Index Fund, iShares
Core S&P 500 ETF et State Street® SPDR® S&P 500® ETF Trust.

3 l'indice S&P SmallCap 600 est un indice pondéré en fonction de la capitalisation boursiére des actions
américaines a petite capitalisation.
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AVIS DE NON-RESPONSABILITE

Le présent document a été élaboré par Lysander Funds Limited (« Lysander ») uniquement a titre informatif. Les
renseignements contenus dans le présent document ne sont pas destinés a servir de conseils juridiques, fiscaux, en
valeurs mobiliéres ou en investissement et ils vous sont offerts « en I'état ». Lysander ne donne aucune garantie ni ne fait
aucune déclaration quant aux renseignements contenus aux présentes. Les renseignements contenus dans le présent
document sont susceptibles d’étre modifiés sans préavis. Lysander n'assume aucune obligation de mettre a jour ces
renseignements, en tout ou en partie.

Les placements dans des organismes de placement collectifs peuvent étre assujettis a des commissions et a des
commissions de suivi, ainsi qu’a des honoraires et des frais de gestion. Veuillez prendre connaissance du prospectus
avant d'investir. Lysander est le gestionnaire de fonds de placement du Fonds américain a petite/moyenne capitalisation
Pembroke Lysander (le « Fonds »). Gestion Pembroke Limitée (« Pembroke ») est le gestionnaire de portefeuille du Fonds.
Le présent document ne constitue pas une invitation a investir dans le Fonds et ne constitue pas un appel public a
I'épargne. Les achats dans le Fonds ne peuvent étre effectués que par I'intermédiaire d’'un professionnel en placements,
conformément aux conditions du document d’offre du fonds applicable, et par des investisseurs admissibles. Chaque
acquéreur de parts d’'un fonds pourrait bénéficier de droits d’action contractuels ou légaux.

Aucune partie du présent document ne doit étre considérée comme une recommandation d’acheter, de vendre ou de
vendre a découvert un titre particulier. Certains renseignements dans le présent document proviennent de sources
présumées fiables ou crédibles. Lysander Funds Limited n'assume aucune responsabilité quant a I'exactitude, I'actualité,
la fiabilité ou la justesse de ces renseignements.

Ce document pourrait contenir des hypothéses constituant des « énoncés prospectifs ». Les énoncés concernant les
objectifs, les buts, les stratégies, les intentions, les projets, les convictions, les attentes et les estimations d’un Fonds ou
d’'une entité et leurs affaires, leurs activités, leurs rendements financiers et leurs conditions constituent des énoncés
prospectifs. Les termes « croire », « attendre », « prévoir », « estimer », « entendre », « viser », « étre », « devoir », « pouvoir »
et toute autre expression similaire, de méme que leur forme négative, sont destinés a identifier les énoncés prospectifs,
bien que les énoncés prospectifs ne contiennent pas tous ces termes identifiables. Ces énoncés prospectifs sont
assujettis a divers risques et incertitudes susceptibles d’entrainer un écart important entre les résultats prévus et les
résultats réels. Le lecteur ne devrait pas se fier indiment a ces énoncés prospectifs. Bien que Lysander Funds Limited
considere ces risques et ces incertitudes comme étant raisonnables compte tenu des renseignements actuellement
disponibles, les énoncés prospectifs pourraient s'avérer inexacts.

Source : TSX © 2026 TSX Inc. Tous droits réservés.

®Lysander Funds est une marque déposée de Lysander Funds Limited.
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Lysander Funds Limited

WWW.LYSANDERFUNDS.COM

TORONTO Siége social MONTREAL

4000 - 3080 rue Yonge 3150 - 1 Place Ville Marie

Toronto, ON M4N 3N1 Montréal, QC, H3B 3Y2

T. (416) 640-4275 T. (514) 316-9257

F. (416) 855-6515

TF. 1 (877) 308-6979 VANCOUVER

E. manager@lysanderfunds.com 1280 - 333 rue Seymour
Vancouver, CB, V6B 5A6

Suivez-nous sur LinkedIn [} T.1(877) 308-6979
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