


PROFIL

La Caisse de dépdt et placement du
Québec — institution enliérement auto-
nome dans la gestion de ses investis-
sements —a £1é créée en 1965 pour
administrer les fonds qui proviennent

de caisses de retraite et de régimes
d'assurance publics. Son mandal con-
siste a faire fructifier le capital qui lui
st conlié par des investissements
rentables et a soutenir I'essor écono-
mique du Québec. A cette fin. elle utilise
les meitleurs modes de placement dispo-
nibles dont les obligations, les actions et
les valeurs convertibles, les linance-
ments hypothécaires el les inveslisse-
ments immobiliers. La Caisse est une
des Institutions financieres les plus
importantes en Amérique du Nord,

Sa principale place d'affaires se situe au
coeur de Monteéal, un centre financier
de premier rang,
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POINTS
SAILLANTS
DE LANNEE

enmillions de dollars 1987 1986
BIENS SOUS GESTION
fital & ta valeur complable 274595 50738
Exceaent de la valeur de réalisation des placements
sur la valeur comptable 1 455 3007
Total a la valeur de réalisation 289148 28080 $

COMPOSITION DES BIENS SOUS GESTION

Placements

Obligations 15760 8 15704 3%
Actions ¢t valears convertibles 9 187 K474
Financements iypothécaires 1 699 | 4806
Investissements immobiliers 594 a1
\aleurs a court terme 1173 1 405
Total des placements 28417 27 600
\utres éléments dacul 497 460
Total a la valeur de réalisation 289148 20808

WDIE DES DEPOSANTS

Rewie des remes du Québes 135008 13558 &
Gommission administrative des régimes de retraite

eldassurances h 883 t 332
Retgie de lassurance automobile du Quéhec 4051 3 843
Commssion de la sante et de la securne du Lravall 2235 2287
Commission de Ja construction du Ouéhec 2100 1 415
\utres deposants 30 13
[otal de Favoir des déposants 28 799 27948
Eltments de passl 115 142
Total a la valeur de réalisation 280148 28080 §
REVENU NET DES DEPOSANTS 28688 2965 8

RETRAIT NET DES DEPOSANTS 4635 8 {15 %

[AUN DE RENDEMENT EFFECTIF DE LENSEMBLE
DE AVOIR DES DEPOSANTS 4.7% 13.5%




Le portefeuille
a résisté
au choc boursier

l'année 1987 aura é1¢ mouvementée
pour les marchés financiers et les
mvestisseurs. Sur la scene internationale
aussi bien quau Canada el au Québec,
Ies marches ont €10 agilés : hausse des
Laux d'intéret suivie d'une légere baisse
en fin d'année, d'une part. et impres-
sionnante chute des marchés boursiers
enoctobre, d'aulre part.

Dans e contexte difficile, la Caisse a
abtenu un rendement financier de 4.7%
pour I'exercice. 11 s'agil d'un résultal
[Egerement supérieur au Laux d'inflation.
Pour la période de six ans qui a com-
mencé en 1982 et qui marque le début du
cvele économique et financier actuel,

e rendement annuel moven a atteint
16.9%, depassant le taux d'inflation qui
s'etablit a 5%. Il sagit encore d'un résul-
tat fort heureux. Et il en est de méme

de 1a periode plus longue de dix ans pour
laquelle le rendement a atteint 12,8%,
s0it 5.7% de plus que le taux d'inflation.

Le portefeville de placements de la
Caisse sur le marche boursier canadien
a résiste au choc du 19 octobre 1987,
dans avoir anticipé toute 'ampleur de

la correction, nos gestionnaires en
appréhendaient de plus én plus l'immi-
nence, En conséquence, les stratégies
mises en place visaient a limiter e risque
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slobal du portefeuille d'actinns et a en
protéger le capital. Le rendement de
4.6% se révele positif, Positionné volon-

tairement de facon prudente et défensive,

le portefeuille apparait avoir soulfert
a cour! lerme de la stratégie de sous-

pondération du secteur aurifere. En effet,

la Caisse wa pas voulu sengager dans un
mouvement qui lui paraissait exclusive-
ment spéculatif,

Gette importante correction boursiere
a permis a la Caisse d'investir dans des
emissions primaires de titres mis en
eirculation dans le cadre du Régime
d'épargne-actions du Québec. La baisse
boursiére qui a amené des ratios cours-
béndfice plus réalistes aura conduit a
l'acquisition de valeurs de qualité i des
prix intéressants dans des perspectives
a moven el 4 long lermes. De méme,

la Caisse a e1¢ beaucoup plus active sur
le marche secondalre de ces titres que
durant les exercices antérieurs od, de
l'avis de nos analystes. le cours des
litres paraissait trop optimiste.

Par ailleurs, les marchés obligataires.
plutot tranquilles jusqu'en octobre,

ont ensuite connu une certaine honifi-
cation en raison de la baisse des Laux
d'intérét el de lincertitude générale

du marché des titres a revenu variable,
notamment les actions canadiennes et
internationales,

Les placements hypothécaires el immo-
biliers ont é1¢ des eléments stabilisa-
Leurs, comme a I'habitude. et ont
procure les meilleurs rendements, soit

respectivement 9,3% et 14.5%. 11y a lieu
de noter que notre institution a réalisé
en 1987 le plus important programme de
placements hypothécaires de son his-
Loire, soit plus de 500 millions

de dollars.

Ala lin de l'exercice, 'ensemble des
investissements de la Caisse, a la valeur
comptable, se composait de 15 627 mil-
lions de dollars d'obligations (58%),

7 957 millions de dollars d'actions et
autres valeurs convertibles (29,5%),

1 714 millions de dollars d'hypo-
theques (6.3%), 491 millions de dollars
d'éléments d'actil immobilier (1,8%) et
1173 millions de dollars de titres du
marché monétaire (4,4%). A la valeur
de réalisation. ces pourcentages
s‘établissent comme suit: obligations,
55.0%, actions et valeurs convertibles,
32,34, hypotheques, 6Y%, éléments
dactif immabilier, 2,1% et titres du
marché monétaire, 4.1%.

Le revenu total net dégagé des place-
ments et verse aux déposants a alteint
2 868 millions de dollars et comprenait
notamment 613 millions de dollars
reéalises 4 la vente de placements.

Lapport de la Caisse a l'essor écono-
mique de son milieu et, de fagon plus
spécifique, sa préoccupation de diver-
sification régionale se sont manifestés
en cours dexercice par une activite
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L'augmentation de
I'emploi, des expédi-
tions manufacturiéres,
des ventes au détail

et des dépenses
d'investissement aura
permis a I'economie du
Québec d'afficher une
croissance supérieure a
celle de la moyenne
canadienne.

Somme toute, I'écono-
mie nord-americaine
dans son ensemble
aura connu beaucoup
de succes en 1987.
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Méme si le volume des exportations
nettes a augmenté en 1987 a 1a suite de
la baisse du dollar, le déficit commer-

cial s'est tout de méme détérioré a cause

d'une hausse majeure des prixa limpor-
tation. Ce déséquilibre persistant ainsi
que le déficit budgétaire encore tres
éleve demeurent donc des problémes
préoccupants auxquels la croissance
rapide de 1987 n‘aura pas remedic.

ECONOMIE CANADIENNE

A\u Canada, I'économie & connu un
renversement encore plus
spectaculaire. Aprés avoir €16 presque
nulle au deuxieme semestre de 1986, la
croissance sest élablie en movenne a
5,5% pour les neuf premiers mois de
1987, deépassant nellement les atlentes
Aussi on a pu constater une
augmentation extremement rapide des
dépenses des ménages et de
l'investissement, conjuguée a une
activite exceptionnelle dans le domaine
de Ihabitation. Le dynamisme de
I'économie canadienne en 1987 esl
surtout attribuable a la baisse
considérable des taux d'intérél de 1985
jusqu'a I'niver dernier et a une
conjoncture internationale plus
favorable, principalement dans les
domaines de I'exploitation el de la
transformation des ressources natu-
relles. Compte lenu de la force excep-
tionnelle de la demande intérieure en
1987, il n'est pas surprenant que les
importations aient ori rapidement et que
la production ait augmenté un peu moins
fue la demande,

L inflation s'est accélérée au début de
lannée el, conjointement & la croissance
économique tres rapide, elle & amené

un resserrement de la politique
monétaire canadienne. Notre dollar
sestapprécié face 4 la devise
américaine a cause de la plus forte
hausse des [aux d'intérél canadiens,

b

enregisirée surtout pendant les
deuxieme el troisiéme trimestres, el de
l'augmentation du prix de plusicurs
produits de base, Celte hausse du dollar
el une progression modéree des
salaires ont finalement réduit le taux
d'inflation canadien en deca du Laux
américain vers la fin de 1987,

2 CROISSANCE
DU P.1.B. REEL
AU CANADA

{variation en
pourcentage sur
le trimestre pré-
cédent annualisee

I Source: Conlerence
0.0 ] Board of Ganada
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ECONOMIE OUEBECOISE

Au Québeo, la croissance a nettement
dépassé la moyenne canadienne. Les
indicateurs sont unanimes : augmentation
plus forte de lemploi, des expéditions
manufacturiéres, des ventes au détail

el des dépenses d'investissement.

Le rendement le plus spectaculaire

a é1é dans le domaine de ['habitation
ou les mises en chantier ont atteint un
niveau sans precédent.

-..ql

Getle bonne tenue résulte non seulement
de la structure industrielle diversifice
e la provinee, de la conjoneture inter-
nationale favorable pour le secteur des
ressources naturelles et de la sous-
pondération des secteurs conomiques
canadiens les plus faibles (comme
l'automobile, le pétrole et les cérédles),
mais aussi du dynamisme des entre-
preneurs quebécois el du climat de
confiance qui prévaul depuis quelques
années



A travers leur quoti-
dien, la plupart des
Québécois participent,
a plus d'un titre, a la
croissance de |'actif de
la Caisse: que ce soit
par des contributions
au Régime des rentes
du Québec, par l'achat
de permis de conduire
ou encore par les coti-
sations versées a
divers régimes d’assu-
rance ou caisses de
retraite publics, ils sont
plus de 3 900 00O ci-
toyens a contribuer
aux divers fonds sous
gestion.




Les dépots
de 3 900 000
citoyens

FONDS
DES
DEPOSANTS

ENSEMBLE DES FONDS Envertu de lois vatées par [Assemblée L.a Caisse e

s (Jeposants di

AU 31 decembre 1987, 1a valeur de realisa- — nationale, divers regimes d assurance [acon periodique afin de mieux connatre
| S deposants attelgnan el calsses de retraile publics confien leurs beson

i dollars, avant auementé & la Caisse les sommes qui proviennenl resultats o
e (0.8 milliard au cours de |année de: plus de 3.9 millions de citovens

A la valeur comptable, cel avolr sélevait — du (Québe

1273 milliards de dollars, soit une

hausse de 2,4 milhards constituee du £ oreanismes concernes velllent

¥ il 1 » ) milly 1
it tolatise 2.5 mihards

&l le mandat d'assurer

Des retraits nets de 4b sabilitt

dollars ont cependant £1€ enregisires

le placement, 14 protection et la crois: 4 EVOLUTION
DES
351 millions de dollars versées par cer- recoll les sommes confiées sous form PLACEMENTS

tains deéposants nont pas completement e dépots a vue, a lerme ou a participa-

\ cet égard. les contributions nettes de sance de leur actif respectil. La Caisse

innulé ['effet des retraits de 816 millions tion, au gre du deposant, Les deépots a |f miabl

effectués par dautres, dont 673 millions ~ vue et & terme constituent des créances s
par la seule kégie des rentes du Queber qui portent inteérét, Les depots a particy '
pation représentent une part de Lavoir 1 51
1eL el des reve s d'un fonds: lewr 17631
valeur fluctue donc en fonction de cells 1
du londs dans lequel ils sont effectues
14 901
A Caisse compte neut fonds: le fond
oeneral et huit fonds partcubers
Le fonds eneral st une calsse commune
regroupant plusieurs déposant 10rs
onds |
Des anz son ,
L des reserves pour des
engagements futurs el quatre lul L
onfient des liquidites
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DEPOSANTS

(] |

au 31 décembre 1987
(i la valeur de réalisation — et millions de dollars)

Premier Nombre de Avoir des
Slgle tepat colisants’ deposants
Reégte des rentes du Quebec KR, 15964 2500 000 13400 8
Commission administrative des régimes de retraite
1 dassurances CARRA
Regime de retrane des employes du
gouvernement et des organismes publics RREGOF h74 36000 i H34.7
Kégime general de retraite des maires el
des conseillers des municipalités 1975 titit 1.6
Regimes particuliers 1977 125 287
Régie de Fassurance automobile du Québed KAAQ 1674 3 900000 10504
Commission de la sante et de la séearite du travall - CSA.T 1973 165 534 22358
Commussion de la construction du Québec (6.0

Régime supplementaire de rentes pour
les emploves de lindustrie de

la construction du Quéher 1970 105 000 20898
Fonds dassurance-préts agricoles et lorestiers FAPAK 1978 1451 10.7
Repie des assurances agricoles du Qoebec 1968 40 500 7.1
Regie des marcheés agricoles du Québec 1967 (] 1.5
Regie de l'assurance-dépats du Québec 1960 1422 10.6
Teslime

FONDS GENERAL Bien que son avoir 4 la valeur comptable
La Régie des rentes du Québec ait augmente de 684 millions de dollars
(RR.Q.) au cours de 'exercice. la Régie des

Le déposant principal au londs général, rentes du Québec a puise 673 millions

la R.R.0).. assure 'administration améme ses 1 357 millions de revenus

du régime universel de retraite des pour faire face & ses obligations courantes,
Ouébécois, créé en 1965, L'année précédente, elle avait retire

596 millions de dollars. A la fin de 1987,
son avoir, soit 13.5 milliards de dollars
d la valeur de réalisation, représentait
46,9% de lavoir lotal des déposants.

A la suite de la majoration annuelle de
().2% amorcée en 1987 pour cing ans,
le taux de cotisation pour I'année 1988
passe de 3.8% a 4% des gains cotisables.
Cetle augmentation ralentira, au cours
des prochaines annees, la progression
des retraits prévas par la Régie

10



au 31 décembre 1987
ten millions de dollars)

VENTILATION DE L'ACTIF DES FONDS
PAR CATEGORIE DE PLACEMENT

\aleur complable Valeur de
realisation
Fonds Fonds ydu  Variation

géncral' particullers Total total nele Tolal

Placements
(bligations 107455 48289 155744 6.9 8500 157068
Financements hypothécaires 6470 11203 17674 fi4 15 175k
Actions et valeurs convertibles J1315 38113  T8428 00 14010 81660
Investissements mmobifiers 230.6 189,89 H9.5 1.6 101.7 564, 1
Valeurs a court Lerme 104.9 4335 11384 4.2 12108y 11390
Depdts au fonds genéral - 316 31.6 0.1 120.5) 316
164885 104155 269040 982 23820 2813506
Autres éléments dactf 326.8 163.4 190.2 1.8 17.3 410.2
1987 168153 105789 273942 1000 24002 288498
1486 156867 93073 249940 1000 24921 280016
Variation nette 11286 12716 24002 - - f48.2

1L actil du fonds géndral a 16 réduit du montant des dépits  vue des fonds particuliers ainst que des iNEeEs courus.

La Régie de I'assurance automobile

du Québec (RAAQ)

Créée en 1977, 1a RAAQ est e deuxieme
déposant en importance au fonds general.
Elle administre le régime général d'as-
surance contre les dommages corporels
découlant des accidents de la route.
Chaque année, la Régie percoil des
primes qui lut permettent de verser des
rentes aux victimes. En vertu de sa loi,

¢lle confie @ la Caisse les sommes perues
des assures. Au 31 décembre 1987, son
avoir a la valeur de réalisation se
chiffrait & 4.1 milliards de dollars,
contre 3.8 milliards a la valeur comp-
table. La hausse de la valeur complable
de 431 millions provient de revenus de
397 millions de dollars et de nouvelles
contributions de 34 millions. Le régime
constitue 14,1% de [avoir total des
deposants e1 22 8% du fonds général
alavaleur de réalisation.

Le Fonds dassurance-préts agricoles
el forestiers (FAPAF)

Parmi les détenteurs d'unités au fonds
général, on retrouve également la
FAPAF qui maintient une réserve mini-
male de 10 millions de dollars ¢n garantie
des préts qu'elle cautionne,

Autres déposants

La Régie des assurances agricoles du
(Ouétiec, la Régie de 'assurance-dépdts
du Quebec et la Régie des marchis
agricoles du Québec ne detiennent pas
d'unités au fonds général. Elles confient
uniquement des liquidités, sous forme de
depils 4 vue ou a terme. qui totalisent

19 millions de dollars.



FONDS PARTICULIERS

Les employés du gouvernement et
des organismes publics (RREGOP)
Créé en 1973, le Régime de retraite des
employés du gouvernement el des
organismes publics couvre le personnel

7 REPARTITION -
POUR L'ENSEMBLE
DES DEPOSANTS -
DU REVENU

ET DES
CONTRIBUTIONS
NETS

1en millions
e dollars)
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du secteur public, tant les fonctionnaires
que les employés des secteurs de 'édu-
cation et des alfaires sociales. La Com-
mission administrative des régimes

de retraite et d'assurances (CARRA)

administre ce régime, Depuis sa création,

6.4 milliards de dollars ont é1¢ accu-
mulés au KREGOP, lequel représente
23% de Vensemble de Favoir des dépo-
sants de la Caisse. Ceci en fait le
deuxieme déposant en importance 4 la
Caisse. A la valeur de réalisation. il
s‘agil de 6.8 milliards de dollars, soit
24% de I'avoir des deéposants, L'avoir du
régime a cril de 920 millions 4 la valeur
comptable au cours de 1987 : aux revenus
réinvestis s'ajoutent 233 millions de
contributions. Le RREGOP est ¢ régime
fjui amene le plus de contributions a la
Caisse. Il se subdivise en deux comples :
celui des employes syndicables et

celui des employés non syndicables.
Leur avoir respectil se retrouve aux
[onds particuliers 301 e1 302,

Les maires et conselllers

des municipalités el les régimes
particuliers

La CARRA administre egalement
d‘autres régimes, dont ceuy qui sont
mentionnés en rubrique. Leur actif est
investi aux fonds particuliers 304 el

303 et représente respectivement 19,6 et
28.7 millions de dollars a la valeur de
réalisation.

La Commission de la construction

du Québec (C.C.0).)

La Caisse gére aussi les sommes confiees
par certains autres régimes supplémen-
taires de rentes, tel celui des emploves
de industrie de la construction,

Ce régime se distingue lant par la nature
ddes prestations qui en decoulent que

par la source des cotisations qui le
constituent. Au 31 décembre, 'actif de
ce régime. qui totalisait 2.1 milliards

de dollars 4 la valeur de réalisation. étail
réparti entre trois comptes: le compte
des participants actifs (fonds 311 -
regroupant tous les employés non
retraités), le compte des participants
retraités (fonds 312 - regroupant tous
les retraités de lindustrie) et celuj des
contributions complémentaires de
certains travailleurs (fonds 313 -
regroupant les employés non retraités
versant des cotisations supplémen-
taires). Pendant l'exercice, des contribu-
tions de 68 millions el des revenus

de 197 millions de dollars ont permis
d'augmenter Iactil du régime de

265 millions,

kn 1987, une hausse du taux de cotisa-
tion des employés el des employeurs

au régime de base (Fonds 311). de l'ordre
de 18 1,458 'heure travaillée,
permettra dorénavant 4 la Commission
("apporter des contributions a la Caisse,
renversant ainsi la tendance des retraits
qui s'étalt installée de 1983 4 1986.



8 VENTILATION DE L'AVOIR
TOTAL DES DEPOSANTS
au 31 décembre
(valeur de réalisation - en pourcentage

1687

1965 1984 1083

Rézie dis rentes du Québec 16.9
Commission admimstratve des regimes

o¢ retraite ¢l d'assurances 239
Kegie de lassurance automobile du Qocher 14.1
Gommission de [a sante et de [a séeurie

du travail 8
Commission de |a construction du Quehed

vl autres deposants 1.3

196 0.9 39

J W3 19.5
2

122 1.l

La Commission de la santé el de la

securite du travail (CS.S.T.) 9
Depuis 1973, 1a C.S.8.T, confie a la
(aisse les sommes qu'elle accumule
pour remplic ses engagements envers
les accidentés du travail et les victimes
ile maladies professionnelles, Elle
percoll des colisations aupres de chaque
employedr, I'assurant ainsi contre les
risques reliés a son secteur 4 activite,
Au 31 décembre 1987, 1a C.S.5.T. avait a
son actif 2.2 milliards de dollars 4 la
valeur de réalisation, soit prés de 7.8%
de Iavoir des deéposants. Son avoir 4 la
valeur comptable a augment# de B0 mil-

lions de dollars, malgre des retraits de
143 millions effectues a méme ses reve-
tius de 223 millions. Les modifications
apportées au régime continuent de
ralentir le rvthme de croissance de ce
fonds. Par contre, des hausses du 1aux
de eotisation de 20582 2,508 en

1987 et e 2,508 3 2,758 en 1084
permettront d'y remedier partiellement,
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REPARTITION -
PAR DEPOSANT -
DU REVENU

ET DES
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NETS EN 1987

(en millions
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Par |a répartition de
I'actif, la Caisse cher-
che a établir un juste
équilibre entre les
niveaux de risque de
chacun des véhicules
de placement sur

les marches, selon des
perspectives d'inves-
tissement a court,
moyen ou long terme
et afin d'atteindre

les objectifs que sont
le rendement et la
contribution a l'essor
économique du
milieu.

Cette répartition de
I'actif est tributaire de
nombreux parameétres,
dont I'évolution de

la conjoncture écono-
mique n'est pas le
moindre.
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‘11 SOMMAIRE

DES OPERATIONS EN 1987

{en millions de dollarsy

1™ janvier au 16 ortobre au
16 octobre 31 décembre

Obligations

Financements hypothecaires

Actions canadiennes
Participations

PEtite #1 moyenne entreprises

grande entreprise
Actlons étrangéres
Investissements immobiliers

12659 406.1
J64.9 1780.1
(231.3) 27
40.9 15.9
- (40,01
205.6 8.8
424 10.0

["année 1987 illustre bien 'importance
de la stratégie de placement dans la
répartition des fonds entre les différents
tléments de l'actil, Elle se partage
facilement en deux périodes: 'avant

el l'aprés-correction boursiere du

19 octobre. On constatera au tableau 11
(ue les gestionnaires de titres du
marché boursier canadien ont effectué
des ventes nettes de plus de 230 millions
de dollars durant les mois qui ont
précédé cette correction. Par ailleurs,
ils ont reconstruil la position du porte-
feuille d'actions canadiennes en injec-
tant plus de 700 millions de dollars dans
ces valeurs au cours des deux derniers
mois de I'année,

De plus, au cours de la périnde quia
précédé le 19 octobre, la Caisse a
accumulé des montants d'obligations
considérables, dont les taux a la hausse
paraissaient injustifiés. Elle a aussi
déboursé en hypotheques le plus
important montant de son histoire.
Enfin, la diversification géographique
des placements boursiers s'est pour-
suivie afin de réduire le risque global
des portefeuilles.

RENDEMENT

Le tableau 12 présente le taux de rende-
ment effectif abtenu pour l'ensemble de
I'avoir des déposants au cours de la
dernieére année, puis pour la période de
ralentissement du taux d'inflation de
1982 4 1987 el pour les dix derniéres
annees.

Ony retrouve également les taux de
rendement pondéré par le temps pour
chacun des éléments de I'actif;

ils permettent d'évaluer I'apport du
gestionnaire a la croissance des fonds.
Cette mesure ne tient pas comple

de la période a laquelle les dépdts sont
effectuds, variable sur laquelle le gestion-
naire n'a pas d'inlluence.

RENDEMENT EFFECTIF

La Caisse a nblenu un taux de rendement
effectif de 4,7% pour I'ensemble des
fonds qu'elle a administrés en 1987, soit
00,5% de plus que le 1aux d'inflation,
malgré le contexte dilficile.



] 2 RENDEMENT

(valeur de réalisation — ¢n pourcentage)

Taux composé annuel moyen
pour la période
1987  1982-1987  1978-1987
Taux de rendement effecuf
Ensemble de lavoir des déposants 11 16,49 128
Taux de rendement pondéré par le temps
Actlf financier
Ohligations 42 18,8 11,8
Financements hypothécalres 9.3 15.6 11.8
Actions canadiennes 4.6 13,6 15,8
Actions étrangéres (0.5) 208 -
Investissements immobiliers 145 44 -
Valeurs a court terme 9.1 - -

"Taux calculé sur la base des quatre derniéres anndes, ce qui carrespond au moment de Ja oréation du

porteioullle d actions elrangéres.

“Taux calcule sur la base des trois dernieres années, cequi correspond au momens de [3 création du

portefeullle spéciahise d'immeubles.

RENDEMENT
DES INDICES
FINANCIERS
1987  1982-1987 19781987
Indices
M.YW. - obligations — moyen terme 3.89 16,15 -
MYW. - hypotheques B73 15,28 11,91
TSE 300 5,88 12,37 16,01
C.1LE World Stocks 10,18 2474 20,94
M.YW. - effets de commerce (30 jours) B.53 10,85 11,96

Si on examine le rendement sur de

plus longues périodes, et c'est dailleurs
une fagon plus adéquate de juger la
gestion d'une caisse de retraite ou
d'assurance dans sa réalilé, on constate
qu'au cours du présent cycle de ralentis-
sement du taux d'inflation qui dure depuis
six ans. le rendement effectif s'établit a
16.9%, soit un écart positif de 11.9%

par rapport au taux d'inflation moyen de
5% pour cette période. Sur dix ans. le
rendement de 12,8% représente un
écart positif de 5,7%.

RENDEMENT PONDERE PAR

LE TEMPS

Le portefeuille obligataire a affiché un
rendement de 4,2%. soit 30 points de
base de plus que l¢ rendement de l'indice
McLeod, Young, Weir (M.Y.W.) — moyen
terme. Les elements de actf n'ont
cependant pas Lous procuré des résultats
superieurs aux indices des différents
marchés. En effet, le portefeuille
d'actions canadiennes, quant & lui,

a procuré un rendement de 4.6%. contre
5.88% pour I'indice du TSE 300. Le
portefeville d'actions étrangéres aura
quant & lui procuré un rendement de
~0,5%. Le rendement total cumulatif
annualisé oblenu depuis la création du
portefeuille, Il y a quatre ans, st de
20.8%, Ce rendement est supérieur de
12.1% & celul enregistré pour le porte-
feuille d'actions canadiennes au cours
de la méme période.

Le rendement du portefeuille de litres
du marché monélaire s'est pour sa part
dlevé a 9,12%, comparativement a
8.53% pour l'indice M.Y.W. concernant
les effets de commerce a échéance

de 30 jours.

Le rendement de 9,3% du portefeuille
hypothécaire se compare favorablement
a celui de lindice hypotheques MY W,
qui s'établit pour sa part a 8.7%.

Enfin. le rendement trés satisfaisant
du portefeuille spécialisé dimmeubles
s ftablit a 14,5%.



Les secteurs publics et
parapublics, que I'on
pense au gouverne-
ment, aux societés
d'Etat dont Hydro-
Québec, aux commis-
sions scolaires, aux
cegeps et aux univer-
sités, ainsi que les
etablissements de
sante et les municipa-
lités, émettent des
obligations de qualité
pour assurer une par-

tie de leur financement.

Les achats de la
Caisse dans ces sec-
teurs en 1987 ont
dépasse le milliard de
dollars. Par son
action, la Caisse parti-
cipe également au
maintien d'un marché
secondaire de qualité
pour cette catégorie de
placement.

Y\
-JIAY.%MW *



Participation a
un marche
de qualite

VALEURS
A REVENU
FIXE

CONTENTE DE PLACEMENT

OBLIGATIONS
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SOMMAIRE DE LA COMPOSITION DES PORTEFEUILLES
OBLIGATAIRE ET HYPOTHECAIRE PAR TYPE D'EMETTEUR

au 31 décembre 1987

Titres \aleur de réalisation Taux Echeance J:;:Ht:r
. E 0, nominal moyenne modifice
e tolars) Y moven  (enannées) (ke
(]
Classes sur une base
d'investissements permanents
Emis par le gouvernement du Québec 5072 18,7 11,08 947 5,06
Garanlis par un gouvernement 22634 13.0 10,19 9.74 3.06
Garantis par octrof 699.9 1.0 1,13 540 363
Municipaux vl scolaires 1 146,5 6.6 11.04 344 3.56
Entreprises et autres 210,1 2 11,32 4,54 280
Hvpothecaires 1752,1 100 10.91 1,84 3,02
Classes sur une base
dinvestissements temporaires
Emis ou garantis
par un gouvernement
(anada 12321 [ 9,94 8,95 5,09
Etats-Unis [ 457.2 8.3 .04 a07 6.83
Autres 190.4 1.1 9,75 11,12 268
Total 174589 100.0 10,47 8.4l 1.80

14

SOMMAIRE DES ACHATS DE NOUVELLES EMISSIONS

D'0BLIGATIONS DU GOUVE

NEMENT

ET DU SECTEUR PUBLIC QUEBECOIS EN 1987

{valeur nominale - en millions de dollags)

Montants des émissions Achats par la Caisse
Marché Aulres Total __Sur le marché canadien
canadien marchés Montant (%)
Gouvernement du Québec
Emission réguliére 1 476,7 7370 IAUIT
Refinancement - 627.9 627.9
1 476.7 1364.9 28416 00,0 60,93
Hydro-Québec et
autres sociélés d Etat
Emission réguliére 10756 1 447.0 2522.8
Refinancement 427.0 1154 8424
15026 18624 33650 1000 6,66
Municipalités el garanties
par octroi
Emission réguliere 1861.7 4.6 24613 1722 9.2
Total 18410 318269 86679 11722 2420
—

Le portefeaille d'obligations se compose
d'une majorité de titres détenus sur une
hase d'investissements permanents et
d'une minorité de titres acouis sur une
hase lemporaire, La politique opera-
tionnelle de placement prévoit la détention
el la gestion active d'environ 15% des
valeurs a revenu [ixe sous forme de
titres de tres forte liquidite, afin de
protéger la fexibilité du porteleuille
obligataire. A cet effet. la Caisse parti-
cipe notamment aux marchés obliga-
taires canadien et américain. A la fin

de I'exercice, les titres de celte nature
atleignatent 16,5% des porteleuilles
obligataire et hypothécaire,

Les achats dobligations du gouvernement
du Québec, d'Hydro-Québec et d'autres
sociétés d'Etat sur le marché primaire

se sont éleves a | milliard de dollars.

Les acquisitions de nouveau titres
municipaux el garantls par oetrol se sont
chiffrées a 172 millions de dollars,

Au 31 décembre 1987, les titres obliga-
laires en portefeuille avalent une valeur
de réalisation de 15,7 milliards de dollars.
une échéance moyenne de 8.9 ans,

un coupon moven de 10.42% et une durée
modifiée de cing ans.

Au cours de l'année, I'ensemble du porte-
feuille obligataire a procuré un rendement
e 4.25%.



EVOLUTION
DES RENDEMENTS
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W Boos du Tresor
Canara - 91 jours

W Obligations du
Canada - 10 ank

J A b 0 h Lt}

= Bons du Tresor R
Quéthee - 61 jours Sourees- Banque
B Obligations du Canada et CDPO
Quehec — 10 ans
HYPOTHEQUES

Les acheteurs de maisons. [es investis-
seurs oL les gens d'affaires, motivés par
la foree et la croissance de ['économie,
ont soutenu une activite \'Igﬂlll?l!:‘r?

sur les marchés immobiliers toul au
long de ['exercice. En 1987, le volume
des venles et la valeur des maisons ont
connu des hausses substantielles.

De méme. les marchés immobiliers
commercidux. surtout ceux de Montréal,
ont traverse une peériode de croissance
majeure. La confiance des promoleurs
a comtinué d'étre élevee el la location
de bureaux. de commerces de détail

et despaces industriels a €12 des plus
actives.

Par ailleurs. les taux hypothécaires se
sonl maintenus a un niveau relative-
ment faible au premier trimestre, pour
ensuite amorcer une hausse moderée
tout au long des Lrois rimestres
suivants, en demeurant 4 des niveaux
acceptables autant pour le prétear que
I consommateur.

Ces facteurs ont contribué @ une forte
activité chez les préteurs hypothécaires.
Getle grande activité a éteé favorable

aux emprunteurs en oe qui concerne les
laux d'intérét et les montants des

préts, Comme au cours des dernieres
années, le phénoméne a é16 accentue
par la grande disponibilité de fonds pour
C& marche,



Devam Vincertitude quant a la vanation
des taux d'intéret et le niveau eleve du
marche hoursier, la Caisse a decide
dallecter un montant sans precedent
aux linancements hypothecaires. Par
conséquent, elle @ réussi une année
record. avant consenti des préts hypo-
thecaires pour un tatal de 520 millions
de dollars, répartis entre les secteurs
residentiel, commercial et industriel

1 6 VENTILATION
DES
FINANCEMENTS
HYPOTHE-
CAIRES

au 3 décembre IDET
Ivaleur de réalisation
£ pourcentage)

De plus. elle a continue de favoriser la
realisation de constructions nouvelles

el dassurer Faccessinilte de ses prets
dans toutes les regions du Quebec,

La Caisse a realise des linancements
importants au cours de Fannee. tels place
du Rovaume a Chicoutimi, Mail
Champlain & Brossard el Les Promenades
de la Cathédrale a Montreal.

Une grande partie des placements
hvpothécaires dans le secteur residentiel
4 é1e effectoee par lentremise de

quatre mandataires: Fiducie du Quchec,
Fidueie Prétt et Revenu. Sherbrooke

Trust et Trust Général du Canada. Par
leur réseau daffaires et leurs différentes
siceursales, ces societes de fiducie
permettent de micux desservir o¢ marche

En fin dexercice, ensemble des
financements hypothécaires atteignail
L75 milliard de dollars a la valeur de
realisation. soit 6% du portefeuille
global. ce qui fait de la Caisse un
intervenant majeur dans le commiree du
prét hypotheeatre, Leur ventilation
s'elablissait selon les proportions
suivantes: secteur résidentiel. 57.4%.
secteur commercial, 36.5% el secteur
industriel 6,1%

A0 31 decembree 1987, e taux d'interet
moyen des prets hvpothecaires s éta-
blissait & 1%, tandis que | echeance
moyenne etail de 4.8 ans. Pour lannee
[ensemble du portefeuille hypothecaire
a produit un rendement de 9.3%

MARCHE MONETAIRE

Les taux i inteérét sur le marche mone-
taire ont enregistre une baisse graduelle
du debut de Fannée Jusqu'au mois
dFavril, se situant alors a un peu plus

de 7% pour les bons du Tresor du
Ganada a écheance de 91 jours. lls om
ensulle remonte progressivement sous
['effet de la politique monétaire plus
restrictive de la Banque du Canada. pour
atteindre 9.6% au moment de la correc-
tion hoursiere. Les taux ont alors chuté
brusquement de 200 points centesimau
puis se sont redresses de nouveau,
QuOIgUe & un rythme modere au cours
du dernier trimestre

Le developpement des activités de la
Calsse sur le marché monétaire
selfectue en lonction de deux objectils
satisfaire les besoins de tresorerie el
oblenir des revenus de placement
stables



Signalons d'une part que la gestion de
tressorerie repond aux mouvements des
[lux monétaires en appariant harmo-
meusement 10s entrees o1 les sorties de
fonds, Avec laide de previsions quoti-
diennes, les gestionnaires synchronisent
les mouvements de fonds des différents
cléments dactif et de passif par la
trésorerie, ot oo dans le but d'assurer
ld couverture des besoins sans prendre
de risque non désire quant auy laux
i'interet.

VENTILATION
DES VALEURS A
COURT TERME

17

au 31 décembre 987
(valeur nominale -
0 pourcemage|
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[autre part, [a stabilite des revenus
de placement du portefeullle de valeurs a
court lerme est auss un élement de la
strategle globale de placement de la
Galsse. En effet, les placements sur le
marche monétaire constituent des
INVesUssements avec un mnimum de
risque de crédit. 1S assurent en méme
temps un rendement stable el parfois
aussi refatvement avantageux, comme
ce futle cas en 1987 Ainsl, les porte-
[eudlles se composent de titres de tres
haute qualité comportant un risque de
erédit minimal. Les bons du Trésor du
Québec et du Canada constituent pres
de 70% de la structure globale des
portefewlles et ne presentent pas de
risque. Hssont en outre trés liquides
cest-g-dire que 'on peut les monnaver
rapidement grace aus [réquentes fmis-
slons des gouvernements qui les mettent
en circulation et aux grands volumes
disponiibles sur les marches.

Au cours de Fannée, la Caisse a égale-
ment investi dans les titres d'émetteurs
fquebecois el sa presence soutenue dans
ce secleur emoigne de lattralt de ces
EmIssinns,

Au chapitre des opirations de change
etranger, la Caisse, en raison de
l'internationalisation croissante de ses
aclivites, prend des mesures de prolec-
tion telles la couverture du risque de
change 4 court terme. Une gestion

dvnamique de celte couverture lui assure,

par surcroil. une prime qui sajoute
au rindement des portefeuilles.

La gestion active des placements du
marché monétaire permet daceritee la
rentabilite des portefeuilles. Selon les
objectifs et les evénements. les gestion-
naires effectuent des rajustements pour
modifier différents parametres tels

la liguidité, I'echeance et la composition
par emetleurs

Le rendement global des portefeutlles

fu marehe¢ monétaire sest éleve

a8 9.12% pour 1987, Au 31 décembre 1987,
le total des placements du marché
manétaire attelgnait 1.2 milliard de
dollars & la valeur nominale et
I'echéance moyenne, 93 jours.



Les marchés boursiers
ont connu des soubre-
sauls au cours du
dernier trimestre de
I'année, dont le point
culminant fut la

sévere correction du
troisieme lundi
d'octobre. Malgré ce
contexte, le rendement
global est positif et
excede |'inflation.

Les stralégies mises en
place onl permis de
limiter le risque global
du portefeuille d'actions
el d'en protéger le
capital.




Resultats positifs
malgré les
soubresauts
boursiers

CONTEXTE DE PLACEMENT

\u cours de la premiere parlie de |'exer-

ICe, 1eS principaux marcnes mondiaux

ant enregisteé d'excellents résultats

L. baisse des taux d'intérét 4 long terme

en Republique fédérale allemande et au

Japon, les attentes de profits substan-

Nt plus eleves el | abondan
de lquidites ont e1e les facteurs domi-
nants, responsables de leuphorie

senerale

Par la suite, la hausse des taux dintérét
el le plissement du dollar américain
oration des
déficits budgétaire el commercial

liés 4 la lenteur de |'ameél

americains, ainsi que les niveauy
d evaluation tres eéleves des principauy
marches ont provoque une correction

majeure et particulierement brutale

marquee par la baisse du 19 octobre,

VALEURS
A REVENU
VARIABLE

ans ce contexte, ¢

la RENDEMENT

dourse de Tokvo a démon

Lats. suivie par les Bourses nord- la C

dmericaines qui ont reussi malere lout
a terminer année en affichant des
resultals legerement supérieurs a

eux de 1a lin de lannee

preceqaente mique et

nieres années, les investissements en

SUr le marche canadien, les compo-
santes cycliques se sont particulierement
bien o OMPOriees. poussees par I'aug-
mentation des prix de Lor, de la plupart
des autres métaux et des produits fores-
tiers eL, d une facon generale, par |ame-
lioration de la rentabilite du secteur
manufacturier, Par contre, le secteur
de la consommation a souffert du renfor-
cement de [a concurrence et de l'essoul-
llement du consommateur et le secteur
financter, de la persistance des pro-
blémes lies aux préts aux pays en vole

de developpement

18 INDICES BOURSIERS

leurs Le partefewlle d actions canadiennes de
11850 @ enregistre un rendement de

1,65 en 1987, incluant les dividendes

Depuis le debut du present eyele é

boursier, soit pour les six der-

dctions canadiennes onl procure un

rendement total annualisé de 13,6%

1987

Indices

335
1,06
1 203
BN (36.49)
201
lapor 14.58
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Le portefeuille d'actions élrangtres a
affiché, quant & lui, un rendement global
de —0,5% en 1987 Ce rendement est
principalement attribuable a la stratégie
conservatrice el prudente observée par
les gestionnaires el mandataires, dont
I'une des caractéristiques a é1e une
sous-pondération des investissements
au Japon.

ACTIONS CANADIENNES

La valeur de réalisation du portefeuille
d'actions canadiennes de la Caisse
s'etablissait a 7 959 millions de dollars
i la fin de 1987, soit une augmentation
de quelque 507 millions par rapport a la
fin de 1986.

La gestion de ce portefeuille emprunte
plusieurs modes. chacun ayvant ses
objectifs et caractéristiques propres et
contribuant, dans l'ensemble, 4 la
realisation des objectifs de rendement
financier optimal et d'appui a l'essor
economigue du Québec,

Ala fin de l'exercice, les actions
régulierement transigées en Bourse.
représentant 80% du total des actions
canadiennes en portefeaille, étaient
regroupées sous Lrois modes de gestion:
le premier, axe sur le choix de secleors
en fonction de V'evolution du cycle
boursier (4 792 M§), le deuxieme, axe

sur le choix de titres dans chacun des
secteurs boursiers (1035 M$) et e
troisieme. portant sur des titres de
grande liquidité. axé sur une exécution
efficace des changements dans la
répartition de l'actif (518 M$). Le solde,
s0it 20% du total, représentait 'ensemble
des placements sous forme de participa-
lions dans les entreprises,

Globalement, la structure du portefeuille
a evolué dans un sens de plus en plus
défensif, ce qui a permis de faire face

a la correction d'octobre sans toutefois
atteindre le rendement du marche pour
lensemble de 'annee,



PLACEMENTS PRIVES ET
PARTICIPATIONS

Les placements sous forme de participa-
tions favorisent le développement
dentreprises québécoises ou d'entre-
prises canadiennes qui oeuveent au
Québec et sont chefs de file dans leur
secteur ou en voie de e devenir. 11 sagit
de placements substantiels nexcédant
pas 30% du capital-actions ordinaire
¢mis par chaque société et qui supposent
une association étroite & la direction et
aux principaux aclionnaires. La Caisse
y obtient généralement une repreésen-
tation au conseil d'administration
proportionnelle a son investissement,

Malgre un marche particulierement
volatile, 1a gestion du portefeuille de
placements dans la grande entreprise a
amené, au cours de I'exercice. des
investissements de 220 millions de
dallars dans douze entreprises et des
venites de placements de 200 millions
de dollars. La Caisse sest associce 3 ses
partenaires pour leur permettre de
financer leur expansion el leurs
acquisitions en souscrivant du capital
additionnel. Signalons entre autres

CDC Sciences de la Vie. Memotec Data
¢l Sceptre Resources. Elle a de plus
profité de la force des marchés d'avant
la correction boursiere pour réduire ses
participations parvenues a maturité,

Au 31 décembre 1987, 1a valeur de
réalisation du portefeuille de placements
dans la grande entreprise lotalisalt

| 470 millions de dollars. Ces placements
visaient 31 entreprises, réparties dans
dix des quatorze secteurs boursiers,

Depuis la fin de Iannée, 1a Caisse a
choisi d'ajouter, & ses placements sous
forme de participations dans la grande
entreprise. un volet de financement privé
visant de véritables placements faits

SUr mesure pour les entreprises commer-
ciales canadiennes. Cet ajout permettra
d'assurer une meilleure diversification
du portefeullle et de réaliser. 4 moyen

£ a long termes, un rendement financier
supérieur a celui du marche.

MOYENNE ENTREPRISE

En 1987, I'un des faits marquants pour
les petites et moyennes entreprises du
(uébec aura certes € leur grande
difficulté dacces a I'une des principales
sources de capitaux des dernieres
années, soit le financement public en
vertu du Reégime d'épargne-actions du
Quebec (REAQ), et ce en dépit du
contexte économique général toujours
favorable a de nouveaux investisse-
ments. Ainst, bon nombre dentreprises
désirant réaliser un projet d'expansion
ou d'acquisition important ont di

faire appel a d'autres sources de
capitaux pour achever leur programme
de financement.



Depuis 1981, a Caisse esl active au
chapitre du financement par voie

de capital-actions et de débentures
aupres de la moyenne entreprise
québécoise rentable et présentant des
perspectives de croissance soutenue.
Avec une solution alternative des plus
intéressantes au financement public,
la Caisse a plus que jamais joué son
role d'appui en 1987, en réalisant des
placements de l'ordre de BI millions de
dollars dans quarante entreprises du
Québec. dont quinze en région.

De ce nombre, 24 financements prives,
pour une somme de 73 millions de
dollars, ont ét¢ réalisés sur un total

de 34 financements offerts. De ce total,
deux financements, pour un montant de
3 millions de dollars, faisaient toujours
l'objet de négociations au 31 dé-

cembre 1987 De plus, la Caisse a alfecté
& millions de dollars a I'achat d'actions
de seize moyennes entreprises inscrites
en Bourse, en plus de participer

aux deux premieres émissions REAQ
réalisées apres le 19 octobre, soit celles
e Groupe Goyette, de Saint-Hvacinthe,
et d'Industries Cover, de Québec,

En effet, le contexte boursier en
général el plus particulierement celul
des titres de moyennes entreprises
inscrites en vertu du REAQ a offert. au
cours des derniers mois de 1987, des
occasions de placement intéressantes
pour une institution comme: la Caisse
qui investit dans une perspective a
moyen et a long lermes,

Les projets de financement auxquels la
Caisse a participé ont amené plus de
273 millions de dollars d'investissements
de la part des entreprises-partenaires.
Il'va lieu de signaler a cet effet notre
participation dans la Financiere
Entraide-Coopérants, qui a permis de
réunir deux intervenants financiers
majeurs dans toutes les régions du
Québec.

Les rachats, de méme que les rembour-
sements de financements a terme, ont
totalisé 9 millions de dollars. Par
ailleurs. quatre investissements qui
avalent une valeur de réalisation de

57 millions de dollars au 31 de-

cemhbre 1986 ont été virés au portefeulle
de placements dans la grande entreprise.

En fin dexercice, la valeur de réalisa-
tion du portefeuille de placements dans

la petite et moyenne entreprises atteignait
195 millions de dollars et ces placements
comportaient 31 préts a terme, pour

des engagements de 52 millions de
dollars, ainsi que 67 financements par
voie de capital-actions ou de débentures
convertibles, pour une somme de 143 mil-
lions de dollars. Les engagements

non débourseés totalisaient 15 millions

de dollars.



ACTIONS ETRANGERES

Le développement du commerce mondial
@ conduit & une globalisation du

marché des biens et services. Depuis
plusieurs années, les politiques macro-
économiques divergentes au niveau
mondial ont amené des surplus budeé-
taires dans certaines régions et des
déficits dans d'autres, nccasionnant
d'importantes variations des taux de
change et d'intérét et des mouvements
massifs de capitaux d'un pays 4 l'autre.
Ce phénomene, accéléré par le dévelop-
pement des elécommunications qui rend
les opérations de plus en plus rapides

et fréquentes. méne les marcheés
financiers a une intégration de plus en
plus grande,

EVOLUTION DU PORTEFEUILLE
D'ACTIONS ggmatnes
PAR RAPPORT AUX MARCHES

(en dollars canadiens)

] 74 w H 2 LK L] 5 it Hi

I TSE 300: indice de ks Bourse de Toronto (marché canadien)
B M.5.C 1 Morgan Stanley Capital Index (marché international)
I porteleuille de la Caisse (3 la valeur de réalisation —en millions de dollars)

annuel étant nettement infériear a celui
de l'indice de référence. Au cours de
I'année, le rdle des mandataires a done
fait I'objet d'une révision. avec le
résultat. entre autres, que la Caisse a
mis sur pied une équipe interne

pour gérer une grande partie de son
portefedille dactions américaines.

Dans ce contexte, la Caisse a commence,
il v a quelques années, a investir dans
les actions ftrangeres, |1 sagit d'une
politique & long terme. Lobijectif est
(fouble : obtenir un rendement optimal,
par rapport au risque. en diversifiant

les sources de rendement et profiter
d'une perspective internationale pour
développer une synergie avec la gestion
des placements en actions canadiennes.
Levolution des placements en actions
elrangeres temoigne de cetle orien-
tation. A la fin de 1987. ces placements
représentaient 1 228 millions de dollars
ranadiens a la valeur de réalisation, com-
parativement a | 022 millions, & 410 mil-
hons et 3 148 millions a la fin des trois
années precédentes,

Confiée en majeure partie a des manda-
taires, la gestion du portefeullle
dactions étrangéres na pas procuré

les résultats escomptés, le rendement

=
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A la fin de l'exercice, ce portefeuille
dactions américaines. géré a l'interne.
atleignait 256 millions de dollars & la
valeur de réalisation et procurait un
rendement supérieur a celui de lindice
de marche correspondant. A cause de sa
forte corrélation avec le marché cana-
ditn el de la trés grande liquidité de ses
titres. le marche américain, qui occupe
une large part dans la gestion de nos
investissements ctrangers, esl aussi

utllisé dans le cadre de la gestion des
actions canadiennes pour abtenir une
meilleure exécution des stratéglies de
répartition de [actif et profiter d'ocea-
sions quoffre l'intégration poussée des
marchés canadien el américain. Une
portion du porlefeuille d'actions ameri-
caines géré a linterne, soit 122 millions
(e dollars a la valeur de réalisation.

est alnsi associée i la gestion du porte-
feaille d'actions canadiennes plutol qu'a

celle du portefeaille d'actions éirangeres.

Au 31 décembre 1987. la répartition
eeographique du portefeuille dactions

élrangeres, exclusion faite du portefeuille

américain de 122 millions de dollars.
élait la suivante - 39.3% aux Etats-Unis,
30.7% en Asie et 30% en Europe.

Le portefeutlle d'actions elrangeres
comprend aussi des participations qui
permettent des associations 4 long
Lerme avec des entreprises élrangeres
qui s'installent au Québec ou v
prennent de 'expansion et des sociétés
quebecoises qui font de méme a
lextérieur du Canada,

En 1987. les participations interna-

tionales conclues par la Caisse incluaient

des Investissements dans des sociétes
telles IN-COM. Pallas Group S.A.. ainsi
qu'un fonds de capital de risque
asiatique.

IMMEUBLES

Le portefeuille immaobilier de la Caisse a
connu une progression de 25,8% en
1987. Les élements d'actif immobilier se
chiffraient a 529 millions de dollars

au 31 décembre 1987, par rappor!

a 420 millions I'année précédente, el
dvaient une valeur de réalisation de

671 millions. Le rendement de ce
portefeuille s'établissait & 14,5%, donl
8,01% en lermes de rendement courant
et 6,49% cn termes de plus-value.



La diversification sectorielle des
placements s'est accentuée en 1987 avec
l'achat d'immeubles residentiels et
commerciaux et la vente d'un immeuble
a bureaux du centre-ville de Montreal,
Au 31 décembre 1987, la ventilation du
portefeullle a la valeur de réalisation
#1ait 1a suivante - bureaux. 48.1%.
commercial. 33.5%. résidentiel. 7.2%.
industriel, 4,3%, hotels, 3.1% el terrains
vacants, 3.8%.

VENTILATION DES
INVESTISSEMENTS
IMMOBILIERS
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au 31 décembire 1987
Ivaleur de relisavon -
N pagrcentage|

B Bureaux

W Commercial
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B (ndustril

B Terrams vacants
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Par ailleurs. la Caisse a accru sa
présence en région en faisant 'acquisi-
tion d'un important complexe résidentiel
a Québec et de participations dans des
centres commerciaux a Magog, a
Lac-Mégantic et a Roberval. Une entente
de principe conduira aussi a |'acquisition
(le quatre centres commerciaux impor-
tants au Saguenay. au Lac-3aint-Jean

ol dans le Bas-Saint-Laurent avec la
sSociéte Westcliff. Les Coopérants

el 1a Sociéte Immobiliere Trans-Quebec,
De plus, le portefeville immobilier a

pris une nouvelle dimension par une
participation dans la société Cadillac
Fairview. Cet investissement de 65 mil-
lions de dollars assure une diversification
sur les marches canadien et américain.

La Caisse a maintenu son intérét pour

le développement immobilier avec des
partenaires-promoteurs; elle sest
associee a des sociétes paramunicipales
de Montréal et 3 la société Devencore
dans l'acquisition du quadrilatére lormé

par les rues Saint-Jacques. Saint-Antoine.

Saint-Pierre et McGill ainsi que

dans la promotion du Centre de com-
merce mondial de Montréal, un projet de
plus de 100 millions de dollars.

Notons que la caisse de retraite du
Mouvement Desjardins s'est jointe aux
autres partenaires de la Caisse dans la
Société Immobiliére Trans-Québec.

Celle-ci @ connu uné croissance
soutenue el a acquis, pour le compte
d'un fonds immobilier dont elle assure
la gestion. des immeubles industriels a
Québec et & Montréal en plus de
participations dans des centres commer-
claux régionaux. La Société axe son
développement sur son role de gestion-
naire spécialisé el de haute qualité.

Le pare immobilier quelle gére dépasse
maintenant les 600 millions de dollars
en valeur,

Au 31 décembre 1987, la valeur de
réalisation des immeubles dans lesquels
la Caisse détenait une participation
dépassail le milliard de dollars. confir-
mée par une évaluation externe et scien-
lifique qui s'inscrit dans le cadre de sa
politique d'obtenir une juste évaluation
de ses investissements immobiliers.



Des ressources
humaines
gualifies

et expérimentées

FRAIS DADMINISTRATION

Les frais d'administration de la Caisse
se sont éleves & 17.4 millions de dollars
el onl €16 répartis entre les divers fonds
en fonction de la valeur de réalisation
des placements. Les traitements et
avantages sociaux sont demeures la

composante principale des frais annuels,

complant pour 51.7%. Les autres
eléments de dépense ont é1¢ e loyer,
correspondant a 11,7%., les services
professionnels, 1,5%. l'amartissement
fles immobilisations, 7.1% el les autres
frais. 18%. De plus, les frais découlant
directement de Ja gestion des place-
ments pour des services fournis par
d'autres institutions financiéres ont é1¢
imputes aux revenus de placement des
fonds comme suit: 3.4 millions au
fonds général et 2.6 millions aux fonds
particuliers.

ADMINISTRATION

RESSOURCES HUMAINES

Malgré la fébrilité des marcheés finan-
ciers et la pression que ces derniers ont
pu exercer sur l'ensemble des ressources
humaines, la Caisse a poursuivi avec
sucees ses efforts en vue de se doter

des ressources qualifiees el expert-
mentees necessaires a la réalisation

de ses nombreux programmes de
placement.

Tous ces efforls, conjugués aux activités
e formation du personnel, ont accru

la qualité de I'équipe, Les gestionnaires
de fonds el les specialistes du placemen
ont une experience de marché de plus
de dix ans, ce qui est enviable sion tient
comple de la movenne des entreprises
oeuvrant dans ce domaine dactivite,

el o malgré un important laux de
rotation de personnel. Lensemble du
personnel professionnel et cadre de la
Caisse a pour sa part une expérience
globale de travail de plus de douze ans,
dont Ja moitié a é1¢ acquise au sein de
notre institution.

PROTECTION DE LA SANTE
Lexercice 1987 marque aussi Ientrée en
vigueur de |a Loi sur la protection

des non-fumeurs dans cerlains lieux
publics. La mise en application des
mesures prevues par cette loi se fait
graduellement

(.-JI
2

SYSTEMES D'INFORMATION

Au cours de l'exercice, la Caisse
continué d'améliorer la qualité des
services offerts en matiere de svstemes
d'information.

L. plan de conversion de Lous les
systeémes e de toute linformation a
occupe une place majeure a la suite du
changement de l'ordinateur central.

Par atlleurs, l'implantation par phases
du nouveau svsléme d'information pour
les marchés boursiers a é1¢ amorceée.

La Caisse a également poursuivl son
programme d‘acquisition de micro-
ordinateurs afin de doter le personnel
doutils de travail efficaces. Un plan de
formation a é1é elaboré a cet effet pour
lui permettre de bien maitriser les
équipements ¢t d'utiliser les logiciels
adéqualement,
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Turgence ou de désastre a également é1é

mis en oeuvre. La premiere partie de
ce plan est complétée el les éapes

subsequentes se poursuivent pour assu-
rer une meilleure protection de tous les

systémes d'information

COMMUNICATIONS
En 1987, la Caisse s'est dotée di
nouveaux outlis de promotion —brochure

nstitutionnelle, video, stand d exposition
aln ['Illj'll'.!'l ses dctivites de
communication tant insututionnelles

VISANL & lournie pius d informatior

U 1 majorite des entreprises de son
secleur. tout en respectant e caracters
prive des négociations propre 4 la
conclusion de transactions hinancieres
Elle a cgalement intensifie ses activites
d'information aupres des movennes

"

entreprises: publication 'un bulletin

trimestriel, diverses rencontres
Talfaires, association a des colloques

ou a des journees portant sur le
linancement d entreprse o1 entrevues

ecordess aux m
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Le Conseil d’adminis-
tration de la Caisse est
représentatif de I'echi-

quier socio-économique;

on y retrouve des repré-
sentants des milieux
patronal, syndical,
coopératif et de la
fonction publigue.

Dans I'ordre habituel,
Claude Séguin, Gaston
Pelletier, Benoit Morin,
Jean Campeau, Claude
Legault, Louis Laberge
et Marcel Cote...

Giséle Desrochers, le

juge Richard Beaulieu...

Claude Béland et Pierre
Péladeau.
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ETATS
FINANCIERS
SOMMAIRES
CUMULES

BILAN

au 31 décembre 1987

(en millions de dollars) 1987 1486
Al 1|i
Placements
Obligations 15627 8 147248
Actions 1 valeurs convertibles 7957 6 548
Financements hypothécaires 1714
Investissements immaobiliers 191
Valeurs 4 court terme 1173
26 962
Mutres eléments dactil 497
27459 8
PASSIF 1158
AVOIR DES DEPOSANTS
Fonds général 16774 15 643
Fonds particuliers 10570 9 298
27 344 24 941

¥

27439 250738

RESULTATS

de Fannée erminée 1 31 décembre 1987

en millions de dollars) 1987 1986
REVENLS
Revenus de placements 22718 21895
Gans et pertes a la venle de placements 613 700
AULTES revenus | |

2 885 2080
DEPENSES
Fras d administration 17 15
REVENUNET DES DEPOSANTS 2 868 2 965
ALLOCATION DES REVENLS

[nterets sur depots a vue ela terme 16 13
Revenu net attribue aux détenteurs de
iepits a participation 28528 24523
#ats linanciers cumulés se trouvent dans le cabier FTATS FINANCIERS BT STATISTIOUES
FINANC] | Fappott de gestion 19R7
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