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La Caisse de dépot et placement du Québec se dote
d’'une image renouvelée.

Le logotype évoque le dynamisme de I'institution et
véhicule ses objectifs de changement et d’expansion

a I’échelle internationale, tout en témoignant des valeurs
qui ont marqué sa croissance depuis trente-cing années :
I’audace, I'innovation et le partenariat.

Sa symbolique s’appuie sur I’acronyme de la Caisse
inscrit dans une sphere traversée par son axe

et parcourue de courbes, suggérant la force, 1’équilibre

et la diversité de ses actions a 1’échelle planétaire.

Tous les chiffres sont exprimés en dollars canadiens.
La Caisse utilise le systeme international selon lequel les symboles

M et G désignent respectivement les millions et les milliards.
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«En I'an 2000, la Caisse sera
I'un des meilleurs gestionnaires
de fonds en Amérique.»
JEAN-CLAUDE SCRAIRE 1999 5ANs
MAr 1995 RENDEMENTS

A la fin de 1999, I'actif total géré par les équipes de la Caisse de dépot et placement du Québec dépassait 105 milliards
de dollars.

D’avoir franchi ce cap, avec a peine 35 ans d’existence, nous permet d’entrevoir I’avenir avec enthousiasme et
d’espérer relever avec succes les défis que nous nous sommes fixés, d’étre et de demeurer un leader mondial dans la

gestion de fonds, et de poursuivre, pendant les prochaines années, une croissance forte et accélérée de I'actif sous gestion.

Ce choix de croissance est incontournable. En développant une masse critique plus importante, la Caisse accroit sa
capacité a intervenir sur les marchés mondiaux et continue également a pouvoir s’entourer des équipes les plus perfor-
mantes, dans les principaux métiers, pour toujours atteindre les meilleurs rendements a des cotits compétitifs.

Des rendements exceptionnels dans une perspective de stabilite
En 1999, le rendement global obtenu par les équipes de gestionnaires de la Caisse se situe a 16,5 %.

Comme 'année précédente, cette performance place la Caisse dans le peloton de téte des gestionnaires de fonds au
Québec et au Canada. Mais la qualité des gestionnaires de fonds s’apprécie dans une optique de maintien optimal des
résultats. Il ne suffit pas de produire de bons rendements de temps a autre. Le vrai défi consiste a soutenir la cadence,
année apres année, et a surpasser ses objectifs sur de longues périodes. Garantir la sécurité des actifs et les faire fructifier
a long terme, voila ce a quoi tendent nos équipes.

Or, le rendement annuel moyen obtenu au cours des années 1995 a 1999 inclusivement s’établit a 14,7 % alors que
I'inflation annuelle moyenne a progressé de 1,7 % pendant cette période. Le total des revenus découlant des activités de
placement a atteint le chiffre record de 11,3 milliards pour I'exercice 1999 et le total cumulé de ces revenus pour
la derniere période de cinq ans est de 40,5 milliards de dollars. Un enrichissement réel considérable en a résulté pour
I'ensemble des déposants.

Une offre de services élargie

Au fil des ans, I'expertise de la Caisse dans le monde de la gestion de fonds institutionnels n’a cessé de croitre et sa
réputation s’est établie de telle sorte qu’elle est dorénavant en mesure d’offrir son expertise a de nouveaux clients, tant
sur la scéne locale que mondiale.

C’est ainsi qu’au cours des années a venir, on verra croitre notablement la clientele de la Caisse, surtout celle en
provenance de I'étranger, puisque c’est la-bas qu’a été identifié un potentiel tres intéressant, aussi bien pour I'institution
elle-méme que pour ses partenaires du milieu québécois de la gestion.

La Caisse poursuivra également sa diversification en termes de produits, de styles, d’équipes et de territoires
géographiques, tout en maintenant sa tradition de gestion a la fois audacieuse et prudente, combinée a ses expertises
reconnues. C'est ainsi qu’elle pourra toujours atteindre son objectif de rendement optimal pour ses déposants et clients.

En 1999, la Caisse a maintenu l'orientation amorcée I'année précédente — a la faveur d’'un amendement a sa loi
constitutive adopté a la fin de 1997 - d’accroitre la part de son portefeuille détenu sous forme d’actions. En deux ans,
ce rééquilibrage a fait passer la proportion des portefeuilles dont le rendement est li¢ aux marchés boursiers de 44,8 %
a 54,7 %, ce qui a bonififé le portefeuille global de quelque 820 millions de dollars pour I'année 1999.
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Des équipes specialisées pour des performances remarquables

Mais c’est d’abord la performance de toutes ses équipes de placement qui a valu a la Caisse et a ses déposants et clients
les résultats exceptionnels de 1999. Ses équipes ont en effet surpassé - parfois par des écarts considérables - les indices
de rendement qui leur servent de référence dans tous et chacun des portefeuilles spécialisés.

Au cours des cinq dernieres années, nous avons également mis 1’accent sur les placements privés dans les entreprises
et sur les investissements immobiliers. Nos équipes ont mis au point une gamme de produits qui visent a répondre aux
besoins variés des entreprises. Avec le recul, I'appui marqué a ces deux secteurs s’est révélé tres judicieux et nous a valu
d’excellents résultats.

En effet, le taux de rendement interne des filiales de participations pour le portefeuille d’actions canadiennes, pour un
premier cycle de cinq ans venu a terme cette année, a été de 27,3 %. En 1999, le taux de rendement interne a atteint 27,4 %
et le portefeuille de financements sous forme de dettes a dégagé un taux de rendement interne exceptionnel de 6,34 %,
surpassant de 7,48 % son indice de référence. La part de I'actif des déposants consacrée aux placements privés a atteint 12 %.
Peu de gestionnaires de fonds institutionnels en Amérique du Nord sont aussi présents dans ce genre de participations.

Quant au portefeuille spécialisé d’'immeubles, un élément a la fois dynamique et stabilisateur du portefeuille global,
son actif au 31 décembre 1999 atteignait plus de 13,6 milliards de dollars et représentait 13,6 % de l'actif des déposants.
La Caisse détient le plus grand portefeuille immobilier au Canada et occupe une place importante parmi les investisseurs
immobiliers a I’échelle mondiale. Sa stratégie immobiliere en est aussi une de diversification par régions,
par produits et par équipes.

Les placements privés en entreprises, y compris dans I'immobilier, constituent un élément important de la
performance et de la croissance de I'actif. Nous continuerons donc a accroitre le volume d’affaires de ce type de
placements, partout ou I'occasion se présentera sur le continent et ailleurs dans le monde.

Ce faisant, la Caisse se distingue tres nettement des autres grands gestionnaires de portefeuille en Amérique du Nord.
L'expertise et les facons de faire de ses équipes de placements privés sont aujourd’hui reconnues non seulement au
Québec, mais aussi dans le reste du Canada et dans d’autres pays.

Une approche de partenariat et de proximité

La conquéte de nouveaux marchés est un défi de taille et les besoins des entreprises sont réels. Dans plusieurs cas, nous
sommes préts a prendre le risque parce que nous sommes en mesure de bien 1'évaluer et parce que nous faisons en sorte
de le réduire.

La Caisse et ses filiales sont déja présentes sur les marchés mondiaux grace a leur réseau de contacts, de partenaires
et de bureaux d’affaires en Europe, en Asie, en Amérique latine et bien entendu, dans chaque région du Québec, ou elles
ont établi un réseau de bureaux et des représentants.

Cette présence sur le terrain est devenue essentielle pour déceler et saisir rapidement les occasions d’affaires. Mais
surtout, elle nous rapproche des clients et nous permet de mieux comprendre leurs besoins et d'y répondre.

Nous faisons de ces approches de proximité et de partenariat des régles de conduite, voire des valeurs institutionnelles.

La Caisse investit avec des partenaires locaux crédibles. Il s’agit d'une philosophie que nous avons développée avec
succes au Québec et que nous poursuivons partout.

Aujourd’hui, I'industrie de la gestion de fonds se globalise et se complexifie treés rapidement. Ainsi, les rendements et
la sécurité des épargnes confiées a notre institution dépendent de plus en plus d'un éventail croissant de compétences et du
dévouement de tous les instants de ses équipes de placement et de I’ensemble de son personnel administratif et technique.

Or, la performance élevée maintenue de la Caisse au cours des dernieres années est le meilleur témoignage de I'efficacité
et de la motivation de son personnel ainsi que de sa capacité a travailler en équipe. C’est pourquoi, en terminant, je tiens
a souligner le travail accompli par les membres du conseil d’administration de la Caisse et de ses filiales ainsi que par
I’ensemble du personnel. Les rendements exceptionnels en font foi !

JEAN-CLAUDE SCRAIRE
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LA CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC

Un leader mondial de la gestion de fonds

Avec un actif total sous gestion qui atteint plus de 105 milliards a la fin

de I'année 1999, la Caisse de dépot et placement du Québec se classe au

tout premier rang des gestionnaires de fonds au Canada et se situe parmi

les grands gestionnaires de portefeuille des Amériques.

La Caisse gére le plus important portefeuille d’actions
québécoises et canadiennes. Principal détenteur de titres
obligataires du secteur public québécois, elle posséde
également le plus grand portefeuille immobilier au
Canada. Ce portefeuille, diversifi¢ dans les secteurs
commercial, résidentiel et des bureaux, est géré
principalement, et de facon dynamique, par ses équipes
immobilieres. La Caisse est en outre le plus important
investisseur dans le domaine du placement privé et du
capital de risque au Canada. Son réseau de filiales de
participations offre une gamme trés étendue de produits
financiers aux entreprises québécoises, canadiennes et
étrangeres. De plus, son réseau Acces Capital — composé
de douze bureaux d’affaires couvrant I’ensemble du
territoire québécois et, depuis 1999, les Maritimes —
constitue localement la porte d’entrée pour ses services
et ceux de ses filiales.

Toujours soucieuse d’assurer la sécurité des capitaux
qu’elle gere, la Caisse vise, par ses investissements,

a réaliser un rendement financier optimal tout en
contribuant au dynamisme de 1’économie. Son métier
d’investisseur, elle I'exerce au profit de ses nombreux
déposants, regroupant des régimes publics de rentes et
d’assurances du Québec, auxquels sont venus s’ajouter
d’autres clients des secteurs public et privé ainsi que des
fonds communs de placement, désireux de se prévaloir
de ses services et de I'expertise de gestion de portefeuille
de ses équipes.

Pour exercer avec compétence son métier dans une
industrie caractérisée par une mondialisation accélérée,
I'institution doit étre en mesure d’agir sur les grandes
places financieres du monde et dans tous les secteurs
d’activité qui présentent des possibilités intéressantes.
Bref, elle doit répondre a des exigences de diversification
a la fois géographique et sectorielle.

Points saillants
en millions de dollars

1999 1998
Actif des déposants 100 263 83 327
Biens sous gestion 3923 2 088
Biens administrés 1342 1014
ACTIF TOTAL SOUS GESTION 105 528 86 429
1999 1998
Actif net des déposants 81 066 68 568
Total des revenus découlant
des activités de placement 1 272 6 366
Dépots (retraits) nets des déposants 1226 (1 409)
Augmentation de I'actif net 12 498 4957
‘ RENDEMENT GLOBAL 16,5 % 10,2 % ‘

En conséquence, la Caisse poursuit ses activités sur cing
continents. Elle gere ses activités nord-américaines a
partir de son principal bureau d’affaires a Montréal.

Elle est présente en Europe avec des bureaux et des
représentations a Paris, Bruxelles, Milan et Varsovie;

en Asie, a Hong Kong et Bangkok; et en Amérique latine,
a Mexico et Buenos Aires.

Plus grand investisseur canadien sur les marchés
étrangers, elle est devenue un partenaire financier important
dans une quarantaine de fonds d’investissements a
travers le monde. Ces partenariats financiers donnent,
aux quelque milliers d’entreprises dans lesquelles elle
détient une participation, un acces a des réseaux qui
facilitent grandement leur développement international.

3 BREEE
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DES RESULTATS REMARQUABLES

Une performance soutenue

L'année 1999 a été ponctuée par le retour d’une relative
stabilité, par la fin de la crise asiatique et, particulierement
lors du second semestre, par I'accélération de la croissance
en Europe.

L'é¢conomie américaine a poursuivi sa lancée des
dernieres années et connu encore une période de croissance
soutenue.

L'économie canadienne, qui avait subi en 1998 les
contrecoups de la crise asiatique, a bénéficié d'une forte
croissance en 1999. La demande intérieure, relativement
anémique au cours des derni¢res années, a manifesté une
nouvelle vigueur, contribuant de ce fait a ’accélération
de I'économie. Mais I'élément prépondérant de cette
remontée économique aura sans nul doute été la hausse
prononcée du prix des matiéres premieres, qui a large-
ment profité aux producteurs canadiens.

L'intensification du phénomene de mondialisation
aura également marqué 'année 1999. La mise en place
réussie de 1'euro, ainsi que les méga-projets d’acquisition
ou de fusion d’entreprises qui ont mobilisé des capitaux de
plusieurs dizaines de milliards, voire de quelques centaines
de milliards de dollars, en ont été les manifestations les
plus visibles. Les fusions d’Alcan Aluminium Limitée,
Pechiney avec Alusuisse Lonza Group et de MacMillan
Bloedel avec Weyerhaeuser Company n’en sont que
quelques exemples.

Dans ce contexte, la Caisse a poursuivi son effort
amorcé a la fin de 1997, en vue d’accroitre la pondération
relative des actions dans son portefeuille global, aux
dépens des obligations. La proportion des portefeuilles
dont le rendement est 1ié¢ aux marchés boursiers est
en effet passée de 47,7 % en 1998 a 54,7 % en 1999.

Ce rééquilibrage a eu un impact important sur la
performance du portefeuille global, compte tenu des
rendements relatifs des actions et des obligations
enregistrés par la grande majorité des marchés a travers
le monde. Cette nouvelle pondération a en effet procuré
des revenus supplémentaires de quelque 820 M$ en 1999.

CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC

Rendements des portefeuilles spécialisés
en pourcentage

1999 | 1995-1999 | 1990-1999
(5 ans) (10 ans)
Valeurs a court terme 5.1 55 6,9
Financements hypothécaires 0,7 7.8 9,1
Obligations (0,1) 10,6 10,4
Actions canadiennes 32,7 19,7 1,9
Actions américaines’ 20,5 26,8 -
Actions étrangéres
et marchés en émergence? 43,1 16,8 10,7
Obligations Québec Mondial® 1.1 - -
Immeubles 14,6 11,6 23
Rendement global* 16,5 14,7 1,0

!Inclut le portefeuille spécialisé de valeur a court terme Canadam créé
le 1" décembre 1999.

2 Pour la période antérieure a avril 1994, les données incluent les actions américaines.

3 Rendement du deuxiéme semestre 1999. Ce portefeuille a été créé le 1¢ juillet 1999
et son rendement est lié aux marchés boursiers internationau.r.

“Le rendement global comprend les résultats des opérations de répartition de l'actif
et des placements tactiques et stratégiques qui font principalement appel aux
instruments financiers dérivés.

Des équipes qui se surpassent
Les équipes de gestion de la Caisse ont réalisé un
rendement global de 16,5 % en 1999. En retranchant
I'inflation de 2,6 %, le rendement réel du portefeuille
global s’éléve donc a 13,9 %. De plus, les équipes de
placement de la Caisse ont dépassé les indices dans
chacun des portefeuilles spécialisés composant le porte-
feuille global de la Caisse. Si ces équipes n’avaient réussi
qu’a atteindre, sans les dépasser, leurs indices respectifs,
le rendement global de 1999 aurait été inférieur de 2,5 %.

Ainsi, pour la période de 1995 a 1999 inclusivement,
le rendement annuel moyen s’est élevé a 14,7 %.
Par comparaison, le taux annuel moyen d’inflation
pendant cette méme période a été de 1,7 % au Canada.
Le rendement moyen des dix années allant de 1990 a
1999 se situe a 11 % avec un taux annuel moyen
d’inflation de 2,1 %.

En somme, pour la cinquiéme année consécutive, le
rendement global a dépassé la barre des 10 % et largement
surpassé les indices de référence par portefeuille spécialisé.



DES ALLIANCES STRATEGIQUES

Garantes d’un avenir prometteur

L'activité de l'institution se répartit en deux volets
principaux :

- la gestion de l'actif d'une vingtaine de déposants,

en vertu d’une loi spécifique, et

- la gestion et ’administration de biens pour le compte
de clients.

L’actif total sous gestion de 105,5 G$ regroupe les
actifs des déposants et les biens administrés et sous
gestion pour le compte de clients.

La situation financiere et les résultats d’opération
découlant des dépdts effectués par les déposants et gérés
par la Caisse sont présentés aux états financiers cumulés
et constituent I'actif des déposants. Ceux-ci se partagent
I’avoir net et le revenu net de placement.

Les biens sous gestion comprennent les biens gérés
par les filiales de la Caisse au nom des clients a qui
ils appartiennent. Les services de gestion, plus élaborés
que les services administratifs, incluent le choix des
placements ou la prestation de conseils.

Les biens administrés représentent les biens a I'égard
desquels les filiales de la Caisse fournissent des services
administratifs au nom des clients qui en sont propriétaires.
Ces services administratifs incluent I’administration de
propriétés immobilieres et la gestion de préts titrisés. Les
filiales de la Caisse percoivent des honoraires de gestion
en contrepartie de ces services. Les biens sous gestion et
les biens administrés ne sont pas inscrits a I'état de l'actif
net cumulé.

En 1998, une équipe chargée d’évaluer et de concré-
tiser de nouvelles occasions d’affaires a été mise en place.
11 s’agit de CDPQ Conseil dont le rdle est d’appuyer la
Caisse et ses partenaires dans la mise sur pied, I'adminis-
tration et la gestion des régimes de retraite ainsi que
des réserves d’assurances, de placements et d’épargne
pour le compte de sociétés étrangeres.

La méme année, CDPQ Conseil concluait une
premiére entente avec la Caisse de Dépot et de Gestion du
Maroc. Plusieurs équipes participent a ce projet de transfert
de technologie et de savoir-faire avec l'institution
marocaine. Des démarches ont été poursuivies en 1999
afin d’explorer de nouvelles possibilités dans d’autres
pays, notamment en Europe centrale et en Asie.

Valeur ajoutée depuis 1966 a I'avoir des déposants
en millions de dollars

80 000
66 629
60 000
Dépots nets (1966-1983) et 1999
40 000
Retraits nets (1984-1998)
20 000 17 995
9675
I Revenu net de placement attribué
0
M Excédent de la juste valeur sur le colt
-20 000 (13 233)

Les déposants ont fait des retraits nets supérieurs a leurs dépots nets et ont néanmoins
un avoir net de 81 066 G$ au 31 décembre 1999.

En 1999, la Caisse a géré¢ les fonds des clients suivants :

Le Curateur public. C'est en 1999 que le Curateur
public confie la gestion de 'ensemble de ses fonds
collectifs.

La Caisse des dépots et consignations de France. Les
relations privilégiées entretenues avec la Caisse des
dépots et consignations de France depuis 1989 ont mené
a la création de deux nouveaux portefeuilles. Ainsi, un
portefeuille de placements dans les PME francaises est
géré par la Caisse des dépots et consignations, pour le
compte de la Caisse, qui en retour gére un portefeuille
de placements dans les entreprises québécoises et
canadiennes de 27 M$ pour le compte de I'institution
francaise. Cette entente permet aux deux institutions de
bénéficier réciproquement de leur expertise et de leurs
connaissances, et a leurs partenaires d’élargir leur
présence sur les marchés internationaux.
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Une enquéte a été réalisée en décembre 1999 par la firme britannique Tempest Consultants aupres des plus importantes

entreprises canadiennes, dont la capitalisation boursiére représente 77 % de toutes les entreprises du TSE 300. Quand ils

expriment leurs préférences sur la qualité du travail et les relations avec les gestionnaires de fonds, les administrateurs de ces

entreprises placent la Caisse au second rang de tous les gestionnaires de fonds, surpassée seulement par un gestionnaire

américain. De plus, parmi les vingt meilleurs gestionnaires individuels de portefeuille au pays, cette enquéte en a identifié

cing appartenant a la Caisse de dépot et placement du Québec.

Voici, par ailleurs, quelques-uns des fonds gérés par les
équipes de la Caisse pour le compte de partenaires :

Le Fonds Mutuel Cartier. En début d’année la Caisse
a conclu une entente avec le Mouvement Desjardins, aux
termes de laquelle elle agit comme gestionnaire d’une
partie des Fonds Cartier, dont six fonds composent le
Fonds Desjardins Sélection Cartier. Ce produit exclusif est
offert sans frais aux investisseurs par le Mouvement
Desjardins et distribué par I'intermédiaire de son réseau
de caisses populaires ainsi que par la Fiducie Desjardins.
La Caisse met donc son expertise en gestion et sa
connaissance des marchés financiers intérieurs et
internationaux au service des investisseurs en fonds
communs de placement.

Le Fonds Varan. Créé a 'aide d’un partenariat de
gestion externe avec les conseillers en gestion globale
Northern Trust et couplé a d’autres fonds gérés en
Europe, en Asie et en Amérique du Sud, le Fonds tactique
Varan, dont la gestion est assurée par une équipe de
spécialistes de la Caisse, permet une saine répartition du
risque sur quatre continents. Deux de ces fonds se sont
classés respectivement aux premier et troisiéme rangs des
fonds de fonds a I'échelle mondiale en terme de rendement.

CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC

Le fonds Asia Equity Infrastructure Fund. 11 a été créé
en septembre 1998, en collaboration avec AMP Life, la
plus grande compagnie d’assurances d’Australie, et la
Banque asiatique de développement. Depuis, plusieurs
partenaires s’y sont joints, notamment la Nippon Life du
Japon, le fonds de capital de risque GIMV de Belgique,
Perez Companc d’Argentine, AXA de France et le Fonds
de solidarité des travailleurs du Québec.

Doté d'un capital de 355 M$ US, le Asia Equity
Infrastructure Fund (AEIF) finance exclusivement des
projets d’infrastructures en Asie et s’intéresse aux quatre
grands secteurs de I’activité économique que sont les
télécommunications, le transport, I'énergie et ’environ-
nement.

Le fonds est géré par deux équipes de la Caisse a
Hong Kong et Bangkok, en association avec des experts
de la société asiatique Delta Associates.

En décembre, une premiere entente sur un projet
d’investissement de 70 M$ US a été conclue entre AEIF
et Capital International avec la sociét¢ CEMEX Asia
Holdings, laquelle visait a regrouper ses activités de
production de ciment en Asie.

C’est ainsi que la Caisse offre des services et produits
dans la gestion de nouveaux fonds publics et privés. Elle
mise sur sa taille, 'envergure et les multiples compétences
de ses équipes, jointes a celles d’entreprises partenaires,
pour réaliser ses mandats. Son expertise dans le monde
de la gestion de fonds institutionnels s’est accrue et sa
réputation s’est établie de telle sorte qu’elle a étendu,
d’année en année, le nombre de ses clients, tant sur la
scéne locale que mondiale.






DES EQUIPES DE SPECIALISTES

Actives sur les grands marchés

Une gestion active au moyen
d’instruments financiers traditionnels

Les valeurs a court terme

La gestion active des valeurs a court terme a certes porté
ses fruits depuis cinq ans. Le rendement de 1999 ne fait
pas exception et s’établit a 5,1 %, dépassant de 0,44 %
I'indice de référence.

Les obligations
Les titres obligataires ont fortement réagi aux politiques
des banques centrales des grands pays industrialisés. Par
conséquent, les obligations ont affiché des rendements
négatifs dans la plupart des pays.

Le portefeuille d’obligations de la Caisse a réalisé un

rendement qui surpasse son indice de référence de 0,10 %.

Cet écart favorable s’explique principalement par la forte
proportion d’obligations du Québec dans ce portefeuille.
En effet, I'écart entre les titres québécois et canadiens
s’est resserré a la suite de la hausse de la cote de crédit
des obligations du Québec par la firme Moody’s. Par
conséquent, les obligations du Québec a échéance de dix
ans ont donné une meilleure performance en 1999 que les
titres canadiens équivalents, lesquels ont par ailleurs
affiché de meilleurs résultats que les titres américains.

Répartition par portefeuille spécialisé
au 31 décembre 1999
juste valeur - en pourcentage

Valeurs a court terme et autres éléments d'actif net 2,8 %
Financements hypothécaires 2,1%
Obligations

Evolution du TSE 300

Données hebdomadaires
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Les actions canadiennes et québécoises

La remontée des prix des matieres premieres et la
performance remarquable des entreprises ceuvrant dans
les domaines des télécommunications et d’Internet ont
permis aux marchés boursiers canadiens de connaitre une
excellente année en 1999. Toutefois, les incertitudes liées
aux hausses anticipées de taux d’intérét ont tempéré
I'enthousiasme des investisseurs, en particulier dans les
secteurs des services financiers, lesquels ont enregistré un
résultat négatif.

Alors que 'indice TSE 300 progressait de 31,7 % en
1999, le portefeuille spécialisé d’actions canadiennes et
québécoises a affiché un rendement de 32,7 %. Cette
performance résulte des décisions prises en cours d’année
a l'effet de maintenir les pondérations initiales dans les
titres technologiques les plus performants (notamment
Nortel et BCE), d’accroitre la pondération des titres
cycliques, et de réduire celle des secteurs sensibles aux
hausses de taux d’intérét. Ce résultat est particuliérement
remarquable compte tenu que peu de gestionnaires cana-
diens ont réussi a battre I'indice TSE 300.

35,3 %

Actions canadiennes

27,5 %

Actions américaines 4,8 %

Valeurs a court terme Canadam’ 3,2 %

Actions étrangeres

14,0 %

Actions des marchés en émergence 1,8 %

Obligations Québec Mondial? 3,4 %

Immeubles 510

! Constitué le 1¢ décembre 1999
2 Constitué le 1 juillet 1999
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Evolution du S&P 500

Données hebdomadaires
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Les actions américaines

L'équipe de placement des actions américaines a choisi de
maintenir une surpondération des titres technologiques
dans ce portefeuille spécialisé. Par conséquent, le
rendement global du portefeuille d’actions américaines
de la Caisse a atteint 20,5 %, surpassant I'indice S&P 500
pour la premiere fois depuis trois ans. Ce résultat place la
Caisse dans le peloton de téte des meilleurs gestionnaires
d’actions américaines en Amérique du Nord.

Les autres actions étrangeres

L'équipe de placement des marchés boursiers inter-
nationaux a choisi de privilégier les titres de croissance
sur les marchés européens. En Asie, elle a choisi de
surpondérer les titres de Hong Kong au second semestre
et d’effectuer des rotations sectorielles dans le portefeuille
d’actions japonaises. Ces décisions conjuguées ont permis
d’atteindre un rendement exceptionnel de 43,1 % sur les
actions étrangeéres et des marchés en émergence et de
surpasser largement I'indice MSCI-EAFE+EMF.

Des approches tactiques et stratégiques
a la hauteur des défis

Les placements tactiques et la gestion stratégique

de la répartition de I'actif

L'équipe de gestion stratégique cherche a prévoir les
tendances économiques et les mouvements des marchés
financiers sur un horizon de 12 & 18 mois. De leur c6té,
les gestionnaires tactiques cherchent a tirer profit des
fluctuations a court terme des marchés. Ces deux équipes
de gestion utilisent des instruments financiers dérivés,
tels les contrats a terme et les options, pour prendre des
positions sur les marchés financiers.

Les équipes des placements tactiques et de la gestion
stratégique ont de plus contribué aux activités de gestion
active de la répartition de I'actif dont I'une des décisions
a été de réduire, des le début de 1999, la pondération du
portefeuille obligataire pour investir davantage dans les
marchés boursiers.

L'ensemble de ces activités ont dégagé cette année
des bénéfices qui s’élévent a plus de 820 M$.

Un nouveau mode de gestion

pour saisir les opportunités

Le fonds Action Opportunité, créé en 1999, vise a utiliser
au maximum la synergie des compétences et des connais-
sances des gestionnaires de tous les secteurs de la Caisse
et de ses filiales en vue de saisir les opportunités excep-
tionnelles de placement.

Ce fonds, qui s’ajoute a la gamme de produits de la
Caisse, réalise des placements qui ne pourraient étre
effectés par une filiale seule, ou encore qui vont au-dela
du mandat du groupe Grands marchés, en regard de
certains facteurs, tels la taille, la liquidité ou le risque.

Le fonds Action Opportunité cible des entreprises
d’envergure mondiale ou a fort potentiel de rendement.
Malgré son implantation tardive cette année, il a déja
effectué quelques placements dans le secteur des
ressources.
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DU CAPITAL INTELLIGENT

Pour les entreprises de toutes tailles

La Caisse est le plus important investisseur dans le
domaine du placement privé et du capital de risque au
Canada. Par I'entremise de ses filiales de participations,
elle offre du capital intelligent adapté aux besoins
particuliers des petites, moyennes et grandes entreprises.
Elle dispose d'une gamme compléte de véhicules de
financement et de nombreux outils qui lui permettent
d’accompagner ces entreprises dans toutes les étapes de
leur croissance, selon leur secteur d’activité.

Au 31 décembre 1999, le portefeuille du Groupe
Participations atteignait 12 G$, en hausse de 74 % par
rapport a I'exercice précédent. Depuis 1995, le portefeuille
affiche une croissance annuelle moyenne de plus de 40 %.

Par ailleurs, le portefeuille global comprend 636
investissements dont 388 dans des entreprises québécoises.
Pour 70 % de ces derniéres, le montant investi y était
inférieur a 5 M$, indiquant I'importance des petites et
moyennes entreprises dans les stratégies d'investissement
au Québec.

Le taux de rendement interne des filiales de parti-
cipations pour le portefeuille d’actions canadiennes, pour
ce premier cycle de cinq ans, complété cette année, a été
de 27,3 %. En 1999, il a atteint 27,4 %. Quant au porte-
feuille de financements sous forme de dettes, il a dégagé
cette année, un taux de rendement interne exceptionnel
de 6,34 %, surpassant I'indice SCM-univers de 7,48 %.

Des investissements diversifiés

dans tous les secteurs de I’économie

En 1999, I'ensemble des sociétés du Groupe Participations
ont autorisé 312 investissements pour une valeur de 6,9 G$,
dans divers secteurs de 1’activité économique. Parmi les
placements réalisés ou autorisés au cours de 'année,
mentionnons :

Répartition par secteur du portefeuille du Groupe Participations
au 31 décembre 1999

Industrie 15 %

Consommation 6 % Immeubles 3 %

Papiers Services publics 19 %
et produits forestiers 7 %
Communication 12 %

Mines et métaux,

minéraux, pétrole Distribution

et pipelines 1 % et services, transport
et environnement 9 %

Financier Financier
(fonds uniqguement) 17 %

(excluant les fonds) 11 %
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Portefeuille du Groupe Participations
au 31 décembre 1999
en millions de dollars

Juste valeur

Filiales Nombre $
Capital CDPQ - Réseau Acces Capital 120 86,8
Capital Communications CDPQ 78 3 666,4
Capital d'Amérique CDPQ 241 57933
Capital International CDPQ 48 906,0
Services financiers CDPQ 36 488,2
Sofinov, Société financiére d'innovation 134 1 060,3
Total consolidé’ 636 12 001,0

! Certains placements sont gérés par plus d’une filiale.

Distribution et services

- 4 M$ dans Equipement Lacroix, une entreprise de
Deauville, en Estrie, spécialisée dans la distribution
d’équipements lourds pour le secteur de la construction.

+ 8 M$ dans l'entreprise Motovan, de Boucherville, I'un des
principaux distributeurs canadiens de pieces et d’accessoires
de motoneiges, de motomarines et de véhicules tous terrains.

Consommation

Agro-alimentaire

+ 11 M$ en coinvestissement avec North Castle, un fonds
américain, dans NCP-EAS, une société engagée dans

le développement et la commercialisation de produits

de nutrition sportive.

+ 25,5 M$ en coinvestissement avec Perez Companc, dans
Nieto Senetiner, un producteur et distributeur de vins de
Mendoza, en Argentine.

+ 110 M$ dans Alimentation Couche-Tard, en vue de
I’acquisition de Silcorp, qui exploite une chaine de
dépanneurs principalement dans 'ouest du Canada.
Cette acquisition a permis a 'entreprise de se hisser au
premier rang de son secteur au Canada.

Ventilation du portefeuille du Groupe Participations
au 31 décembre 1999

Placements Nombre  Juste valeur

M$
Moins de 5 M$ 60 % 378 874,2
5M$ - 10 M$ 13 % 84 753,6
10 M$ - 25 M$ 15 % 97 19448
25M$-100M$ 9% 57 35848
100 M$ et plus 3 % 20 4843,6
Total 636 12 001,0







Mode

Une nouvelle société a été créée en juin dernier afin d’ap-
puyer la croissance de I'industrie de la mode québécoise.
Montréal Mode comprend deux unités, Montréal Mode
International et Montréal Mode Investissements. La pre-
miere unité a pour mandat de mettre en place une infra-
structure de soutien a la production et a la commerciali-
sation de produits locaux dans l'industrie du vétement et
du design. Montréal Mode Investissements effectue des
placements en capital de risque dans des sociétés de ce
secteur prometteur.

Biotechnologie et sciences de la vie

- 1 M$ dans Nexia Biotechnologie, une entreprise
spécialisée dans la production de protéines thérapeutiques
par des méthodes de génie génétique.

- 4,5 M$ dans Therion Biologics Corporation, qui
développe et crée des vaccins thérapeutiques pour le
traitement du cancer.

+ 160 M$ dans la pharmaceutique Axcan Pharma, de
Mont-Saint-Hilaire sur la Rive-Sud de Montréal, pour
I'acquisition de la société américaine Scandipharm. Axcan
Pharma commercialise des produits pharmaceutiques,
principalement en gastro-entérologie. Quant aux produits
mis en marché par Scandipharm, ils soignent princi-
palement les affections gastro-intestinales qui affectent
les personnes souffrant de fibrose kystique, de cancer et
du sida. Axcan Pharma est devenue la premiére société
pharmaceutique québécoise a posséder sa propre force de
vente aux Etats-Unis.

TEMOIGNAGE

Industrie

Production manufacturiére et industrielle

+ 200 000 $ dans Unigraph International, de Delson

en Montérégie, un fabricant de produits chimiques
écologiques destinés a I'imprimerie commerciale. Cet
investissement vise essentiellement la percée du marché
américain.

* 112 M$ dans I'entreprise sherbrookoise C-MAC,
spécialisée dans les semi-conducteurs.

Logiciel et multimédia

*+ 400 000 $ dans Heuristic Management Systems de
Pointe-Claire, une entreprise spécialisée dans la
consultation et 'intégration de systemes de gestion de
projets informatisés.

+ 800 000 $ dans Pyderion Contact Technologies, une
entreprise spécialisée dans la conception et la commer-
cialisation de logiciels pour les centres d’appels.

* 1 M$ dans le Groupe Cinémaginaire, un producteur
québécois de longs métrages.

+ 4 M$ dans la société québécoise Tube Image, productrice
d’animation 3D et d’effets spéciaux pour les marchés du
cinéma et de la télévision. Cet investissement permettra

a 'entreprise d’accélérer le développement de ses activités
de production a portée internationale, notamment par la
réalisation d’'un long métrage et de deux séries
télévisuelles en animation 3D.

+ 4,25 M$ dans les Productions Pascal Blais, une entreprise
montréalaise spécialisée dans la production de publicités.
Avec cet investissement, elle a pu mettre sur pied une
division qui assure la production de films d’animation en
format IMAX, utilisant une technologie unique au monde,
soit un banc d’animation entierement robotisé et assisté par
ordinateur, spécialement congu pour la production IMAX.

+ 5 M$ dans le Groupe Hauts-Monts, de Québec, dans le
cadre d'un projet majeur de géomatique aux Etats-Unis.

« L'investissement de la Caisse nous a permis d'accélérer la précommercialisation et la mise en marché de notre produit au
Canada, de planifier son entrée sur le marché américain ainsi que de compléter notre gamme initiale de produits. »

Guy CHEVRETTE
PRESIDENT
TETRA TECHNOLOGIES
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« ..sans |'appui extraordinaire de la Caisse de dépot et ses filiales, nous n'aurions eu aucune chance d'effectuer cette transaction
(acquisition de Scandipharm). J'aimerais donc souligner I'excellente contribution de I'équipe de Sofinov qui a non seulement
compris le caractére unique et stratégique de cette opportunité, mais déployé des efforts remarquables pour nous permettre

de naviguer sur un parcours difficile et d'arriver au but. »

LEON F. GOSSELIN
PRESIDENT ET CHEF DE LA DIRECTION
AXCAN PHARMA INC.

Technologies industrielles

4,5 M$ dans AIMCO World Enterprises, spécialisée dans
la fabrication de polymeéres et d’encres thermosensibles.
5,9 M$ dans Arc Second, une entreprise spécialisée dans
la fabrication d’équipements de mesure et d’enregistrement
de données de positionnement en 3D.

Communications et télécommunications

= 750 000 $ dans le Groupe ComLink, une entreprise de
Laval qui congoit et commercialise des réseaux de
télécommunications numériques sans fil destinés au
transport de signaux mixtes (voix, data et vidéo).
L'entreprise prévoit étendre ses activités vers I’Asie et
I’Amérique du Sud.

- 87 M$ dans Quebecor, pour 'acquisition de la chaine
canadienne de journaux Sun Media.

* 300 M$ pour I'acquisition d’une participation, conjoin-
tement avec Microsoft et Qualcomm, dans Korea Telecom
FreeTel (KTF), deuxiéme société de services en importance
en Corée dans le secteur du téléphone sans fil. Cet
investissement permettra a I'entreprise d’envisager
I'expansion de ses services sans fil.
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Services financiers,

fonds communs de placement et assurances

+ 150 000 $ dans San-Roche Financial, qui distribue des
fonds communs de placement aupres de la communauté
chinoise du Canada.

» 50 M$ dans Nova Bancorp Group, une société de
services financiers intégrés dont les activités comprennent
la gestion et la vente de fonds communs de placement et
de produits de placement spécialisés, la gestion de
placements, ainsi que des services de financement institu-
tionnels. Cet investissement lui permettra d’étendre ses
activités au Québec et aux provinces atlantiques.

+ 150 M$ dans I'Industrielle-Alliance, une compagnie
d’assurance sur la vie.

Transport

+ 250 M$ dans I'acquisition de ’autoroute 407 en Ontario
par un consortium international formé avec le Groupe
SNC-Lavalin et les sociétés espagnoles Grupo Ferrovial et
Cintra S.A. Cette acquisition, réalisée au terme d'un
processus d’appel d’offres restreint, fera I'objet
d’investissements ultérieurs importants pour assurer le
prolongement et 'aménagement de cette infrastructure.
Les membres du consortium ont d’ores et déja engagé

1,6 G$ sous forme de capital-actions et de débentures
subordonnées pour I'ensemble du projet. Il s’agit de la
premiére privatisation d’infrastructure routiére de cette
nature au Canada, et une des plus importantes au monde.
* 50 M$ dans le Groupe SNC-Lavalin pour le financement
de la portion de la société dans le cadre de ’acquisition
de I'autoroute 407.



Investissement dans des fonds

Au total, plus de 2 G$ sont investis dans des fonds. Parmi
ceux autorisés en 1999, on trouve :

- VantagePoint, un fonds californien du secteur Internet.

- Exxel Capital Partners 5.5, un fonds d’acquisition latino-
américain géré par The Exxel Group.

- Deux fonds asiatiques gérés par Schroder Ventures
Partners et Baring Private Equity Partners, deux sociétés
présentes en Asie depuis plusieurs années.

- Des investissements ont été effectués en Europe dans
des fonds de dette subordonnée, avec les principaux
joueurs sur ce marché, soit ICG et PRICOA.

Essor des jeunes entreprises

et des PME québécoises

La Caisse, par 'entremise de son réseau Acces Capital, est
trés active aupres des jeunes entreprises. Ce réseau est
composé de 12 bureaux d’affaires couvrant I'ensemble
du territoire québécois et les Maritimes avec 'ouverture
en 1999 des bureaux Laval-Laurentides-Lanaudiére,
Outaouais et I’Acadie. Quelque 36 M$ ont été investis
dans 79 petites et moyennes entreprises québécoises au
cours de 'année, et 20 d’entre elles ont bénéficié de
financement sous forme de préts pour un total de 2,8 M$,
accordés en vertu du programme d’appui aux entreprises
parrainées notamment :

= 100 000 $ dans Synercard Corporation, de Hull, une
entreprise en démarrage qui met au point et commer-
cialise un logiciel permettant la production de cartes
d’identification et d’autres types d’applications, telle la
transmission d’empreintes digitales entre différents corps
policiers.

+ 250 000 $ dans Visuel Corporation, une entreprise de
location d’espaces publicitaires a l'intérieur d’ascenseurs
d’immeubles a bureaux.

+ 250 000 $ dans Servi Technologies de Québec, une
société qui a mis au point un systeme informatique
innovateur, dédié a améliorer l'interaction avec les
consommateurs dans le domaine de la restauration.

Centres de parrainage

Centre d'assistance au développement
d'entreprises technologiques de la Gaspésie

Centre de développement d'entreprises technologiques
Centre de haute technologie Jonquiére (CHTJ)

Centre d'entrepreneurship technologique de I'Ecole de
technologie supérieure (CENTECH)

Centre d'entreprises et d'innovation de Montréal (CEIM)
Centre d'entreprises technologiques montérégien (CETM)
Centre québécois d'innovation en biotechnologie (CQIB)

Centre régional de développement d'entreprises de Québec
(CREDEQ)

Centre régional d'entepreneurship (CRE)
Enviro-Acces
Inno-Centre Québec inc.

Société de développement économique de Drummondville
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EQUILIBRE ET PARTENARIAT

Clés du succes en immobilier

Les activités du Groupe Immobilier regroupent les
opérations des portefeuilles spécialisés d'immeubles et de
financements hypothécaires. Leur gestion est assurée par
une équipe de spécialistes qui veillent a 1’élaboration des
stratégies, assurent le suivi du rendement et supervisent
les activités des filiales et des sociétés responsables de la
gestion opérationnelle.

En 1999, le Groupe Immobilier a poursuivi sa
stratégie d’optimisation des rendements en tirant profit de
I’asynchronisme des cycles économiques et immobiliers.
Cette conjoncture lui a permis de réaliser des arbitrages
entre les marchés sectoriels et d’autres, entre les marchés
géographiques. Il a également pu choisir les combinaisons
optimales entre la détention directe d'immeubles et celle
de titres immobiliers.

Au 31 décembre 1999, 'actif combiné des portefeuilles
spécialisés d'immeubles et de financements hypothécaires
s’élevait a 15,5 G$, soit 15,5 % de l'actif des déposants. Les
placements du portefeuille spécialisé d'immeubles s’élevent a
13,6 G$, en hausse de plus de 50 % par rapport a I'an dernier.

Le portefeuille spécialisé¢ d'immeubles affiche un
rendement de 14,6 %, surpassant de facon remarquable
I'indice de référence AoN dont le rendement est de 7,9 %
cette année.

Quant a l'actif net du portefeuille spécialisé de
financements hypothécaires, il s’éléve a 1,9 G$ au
31 décembre 1999 comparativement a 1,7 G$ en 1998.

Ce portefeuille a généré un rendement de 0,7 % en 1999,
comparativement a -1,1 % de I'indice de référence.

Centres commerciaux

Parmi les activités réalisées par la filiale Ivanhoé,
mentionnons :

- Acquisition dans le cadre d’une offre publique d’achat,
de 25 millions d’actions de Centres commerciaux
Cambridge. Cet investissement de 334 M$ porte la
participation d’Ivanhoé dans Cambridge a plus de 71 %.
» Acquisition, au cotlt de 34 M$, de I'immeuble ayant

TEMOIGNAGE

Portefeuille du Groupe Immobilier
au 31 décembre 1999
juste valeur - en millions de dollars

Actif des Biens Actif Pourcentage
déposants’ sous gestion immobilier
Filiales et administrés sous gestion
Cadim 1640 98 1738 8,5
Ivanhoé 6 849 1196 8 045 39,3
SITQ IMMOBILIER 5146 3629 8775 42,9
Hypotheques CDPQ 1914 - 1914 9,3
Total 15 549 4923 20 472 100,0

" Comprend les portefeuilles spécialisés de financements hypothécaires et d’immeubles.

abrité le magasin Eaton au centre-ville de Montréal et
pour lequel Ivanhoé entend développer un plan de mise
en valeur.
+ Acquisition d’une participation au cott de 117 MS$,
dans les centres Oak View Mall (Omaha, Nebraska) et
Eastridge Mall (San Jose, Californie), en partenariat
avec General Growth Properties.

Ivanhoé a également investi dans les projets de
développement suivants :
» Investissement d’environ 90 M$ dans un projet de
construction d'un complexe de divertissement d’une
valeur de plus de 200 M$, a Laval, au Québec.
- Investissement de 395 M$, en partenariat avec Taubman
Centers, d