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Profil

La Caisse de dépdt et placement du Québec -
institution entiérement autonome dans la
gestion de ses investissements - a €€ créée
en 1965 pour administrer les fonds qui pro-
viennent de caisses de retraite et de régimes
d'assurance publics. Son mandat consiste &
faire fructifier le capital qui lui est confié par
des investissements rentables et a soutenir
I'essor economique du Québec. A cette fin, elle
utilise les meilleurs modes de placement dis-
ponibles dont les obligations. les actions et les
valeurs convertibles, les financements hypo-
thécaires et les investissements immobiliers.

La Caisse de dépot est une des institutions
financiéres les plus importantes en Amérique
du Nord. Sa principale place daffaires se
situe au coeur de Montréal, un centre financier
de premier rang.
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POINTS SAILLANTS DE LANNEE

{en millions de dollars) 1986 1385
BIENS SOUS GESTION
Total @ 1a valeur comptable 250138 25438
Excédent de la valeur de réalisation des placements

sur |a valeur comptable 3007 2700
Total 4 la valeur de réalisation 28080 § 252438
COMPOSITION DES BIENS SOUS GESTION
Placements

Obligations 15704 § 145428

Actions et valeurs convertibles 8474 5821

Financements hypothécaires 1486 1210

Investissements immobiliers 531 33

Valeurs 3 court terme 1405 1798
Total des placements 27600 74804
Autres élements d'actit 480 439
Total & la valeur de réalisation 280808 B33
AVOIR DES DEPOSANTS
Régie des rentes du Québec 13558 § 124238
Commission administrative des régimes de retraite

et d'assurances 6332 5438
Regie de I'assurance automobile du (uébec 3843 ki)
Commission de la sante et de la sécurité du travail 2287 2178
Dffice de la construction du Quebec 1915 1745
Autres déposants 13 13
Total de |'avoir des déposants 27948 25088
Eléments de passif 132 155
Total & la valeur de réalisation 28080 8 252438
REVENU NET DES DEPOSANTS 2965 76808
RETRAIT NET DES DEPOSANTS 4158 35938
TAUX DE RENDEMENT EFFECTIF DE L'ENSEMBLE

DE L'AVOIR DES DEPOSANTS 135% U%

TROIS



En 1986, comme par les années
passées, la Caisse de depot et placement
du Québec a réalisé un important programme
de placement a l'enseigne de son double
objectif doptimiser le rendement de I'avoir
de ses déposants et de contribuer & 'essor
economique du milieu.

Le Conseil d'administration est donc heu-
reux de présenter les résultats du dernier
exercice, au cours duquel le taux de rende-
ment effectif de Iensemble des fonds sous
gestion a atteint 13,5%, ce qui représente un
gain net de 9,3% sur ['inflation.

La qualité des rendements obtenus par Ia
Caisse de depdt, mesurée par la portion du
rendement excédant l'inflation, est digne de
mention : pour les périodes des quatre et des
huit derniéres années, le taux composé de
rendement annuel moyen s'est chiffré a res-
pectivement 16% et 14,2%, comparativement
a des taux moyens d'inflation de 4,2% et
de 74%.

Les revenus ont atteint prés de trois mil-
liards de dollars, en progression de quelque
300 millions sur I'année précédente. Ces reve-
nus comprennent notamment 730 millions de
gains réalisés a la vente de placements.
Depuis sa création, notre institution a ainsi
accumulé des revenus nets de 17 milliards de
dollars.

Ces rendements et ces revenus considéra-
bles ont enrichi d'autant I'avoir de ses dépo-
sants. Il y a lieu cependant de remarquer que
le Régime des rentes du Québec a continué a
augmenter le niveau de ses retraits : ses
besoins ont en effet nécessité le retrait de
556 millions de dollars  méme ses revenus de
1,5 milliard.

Rapport du Conseil d'administration

Les resultats financiers de notre institution
ne sont pas le fruit du hasard, ils découlent
de choix judicieux effectués quant a I'equilibre
a maintenir entre les divers véhicules de
placement, compte tenu de I'évolution de la
conjoncture et des stratégies arrétées sur
chaque marché. Par rapport a l'ensemble du
portefeuille, la propartion des placements a
revenu variable a augmenté de 4% en 1986,
atteignant ainsi 28% a la valeur comptable.

Le survol des activités de I'année montre
que la Caisse de dépdt a acheté pour 825 mil-
lions de dollars de nouvelles obligations du
gouvernement du Québec et pour quelque
342 millions de dollars de nouveaux titres d'au-
tres emetteurs du secteur public québécois.
Elle contribue aussi au développement et 3 la
qualité du marché secondaire des titres qué-
bécois. Par ailleurs, les titres des gouverne-
ments canadien et américain représentent
prés de 15% du portefeville de valeurs a
revenu fixe. Détenus sur une hase temporaire
eta des fins de stratégie et de protection de
[ensemble du portefeuille obligataire, ces
titres de forte liquidité ont bien joué leur role
et procuré un rendement de 17%, compara-
tivement a 14,1% pour I'ensemble du porte-
feuille obligataire. Les opérations sur ces
titres ont permis par surcroit denregistrer des
profits de 212 millions de dollars canadiens.

Afin de diversifier le portefeuille pour atté-
nuer le niveau de risque et en vue d'une plus
grande rentabilité, le Conseil d‘administration a
affecté des sommes importantes aux inves-
tissements étrangers au cours de |exercice. La
forte tenue des marchés internationaux
comparativement a celle du marché canadien
constituait dailleurs un facteur décisif. La
valeur du portefeuille d'actions internationales
aainsi plus que doublé, dépassant légére-
ment le milliard de dollars, contre 410 millions
Iannée précédente.

QUATRE

Lintérét que porte la Caisse de dépdt aux
marchés étrangers déborde cependant des
préoccupations conjoncturelles. D'une part, le
développement d'un réseau daffaires inter-
national, duquel découleront & terme des
retombées industrielles ou financiéres impor-
tantes et des occasions d'investissement
intéressantes, demeure un de ses objectifs.
D'autre part, 'internationalisation fortement
accélérée des marchés financiers, tant dans le
secteur des titres a revenu fixe que dans
celui des titres a revenu variable, présente des
défis majeurs a tous les gestionnaires de
fonds. Notre institution y trouve en outre |3
possibilité de conjuguer son activité et celle
toujours croissante et trés dynamique des
milieux financiers et industriels du Québec, et
particulierement de Montréal.

La Caisse de dépot a une volonté ferme de
se faire accessible aux gens daffaires et aux
entreprises, et de leur offrir le soutien financier
et le savoir-faire dont elle dispose pour
appuyer leur croissance et leur succes sur des
marchés de plus en plus sans frontiéres.

Cet appui de notre institution sest manifesté
non seulement par des transactions pouvant
atteindre plusieurs dizaines de millions de dol-
lars (Cascades, Memotec Data, Onex Capital,
CDC Sciences de la Vie), mais également par
une série de mises de fonds monétairement
beaucoup plus modestes, qui visent a répondre
adéquatement aux besoins de capitaux des
moyennes entreprises telles Paul Martin inc.,
Groupe Harricana, Auto Point et Compa-

anie de location d'équipements Clé. Notre
institution travaille énergiquement a faire
connaitre son intérét pour ce type d'investisse-
ment et son objectif d'augmenter son volume
diaffaires aupres des moyennes entreprises.

Certes, l'actif de la Caisse de dépdt est
élevé et lui permet deffectuer d'importantes
transactions financieres. Mais la base de [éco-
nomie, tant ici au Québec qu ailleurs et quen
genéral dans le monde, repose sur des milliers
de petites et de moyennes entreprises o
des sommes de 500 000 dallars conservent
toute la signification quelles ont a |‘échelle



de 'individu. A I'&gard de ces moyennes entre-
prises, |'intérét manifeste de la Caisse de
depot s'est exprime, en 1986, par la réalisation
d'un programme de placement portant a
quelque 225 millions de dollars les fonds
consentis a ce genre d'investissement au
cours des dernieres annees

Cest ainsi dailleurs que notre institution
désire, avec le méme niveau de qualité de
service et de rentabilité de ses investisse-
ments, oeuvrer a |a fois dans I'univers inter-
national des géants industriels et financiers,
ol les milliards sont I'unité de mesure, et
dans le monde tout aussi important des entre-
prises de moyenne taille, ol la croissance est
une realite bien palpable

La contribution de notre institution a I'enri-
chissement du milieu et, de fagon plus parti-
culiere, sa préoccupation du rayonnement
régional de ses investissements se sont £ga-
lement concrétisées en cours dannee par la
diversification géographique du programme
d'achat de biens immabiliers, notamment par
e biais de sa filiale Société Immobiliere
Trans-Ouébec, de méme que par une activité
intense dans le secteur du prét hypothécaire
a travers tout le Québec.

Au cours de 1386, grace aux conditions
favorables du marché, des sommes impor-
tantes ont 81€ coNsacrees aux investissements
lies a I'industrie de la construction au Quebec.
Le volume des placements hypothécaires
a atteint un sommet historique de 425 mil-
lions de dollars de nouveaux préts. Deux cent
quinze millions de dollars ont été affectés a
de nouvelles constructions, dont 103 millions
dans le secteur résidentiel

La Caisse de dépot sest également dépar-
tie de fagon avantageuse de portions impor-
tantes de participations quelle détenait dans
plusieurs entreprises denvergure telles que
Provigo. Noverco et Canron. Ces transactions
ont été conclues avec des groupes dynami-
ques et soucieux de maintenir ou daccentuer
la croissance de ces entreprises

CING

Par ailleurs, en raison de ses multiples
Investissements dans le capital-actions des
entreprises, la Caisse de depdt se préoccupe
de velller constamment a la protection des
droits fondamentaux des actionnaires, a la
transparence de la gestion de ces entreprises
et au bon fonctionnement des marches finan-
ciers. En l'occurrence, il est dans l'ordre des
choses, et les circonstances incitent a faire ce
rappel, qu'un traitement et une considération
similaires solent accordés aux diverses catégo-
ries dactions d'une entreprise qui présentent
un risque identique et que les droits de vote
afférents solent respectés. La Caisse de
dépot favorise également le principe d'une
représentation au conseil d'administration
proportionnelle a |'investissement des action-
naires. Le maintien de cette démacratie éle-
mentaire dans I'entreprise apparait essentiel 3
la protection des intéréts légitimes des inves-
tisseurs et au bon fonctionnement des mar-
chés financiers.

Le Conseil d'administration remercie
I'ensemble des employés du soutien regu
au cours de lannée, qui fut 'une des
plus actives de I'histoire de notre institution,
et leur tmoigne sa plus profonde
reconnaissance

Paur le Conseil d'administration,
Le Président du Conseil et
directeur general,

A

Jean Campeau
Montréal, le 14 mars 1987



Contexte économique

Rapport
des activités

D'importants mouvements dans les sec-
teurs des devises, des taux d'intérét et du
prix de certaines matieres premigres ont
caractérisé [année 1986. La croissance éco-
nomique a ralenti, notamment au Canada et
au Japon. L'inflation a fléchi de fagon mar-
quée aux Etats-Unis, en Europe et au Japon.
Mais il ressort que ce sont surtout les effets
déstabilisateurs de ces mouvements qui
ont dominé; aucun autre pays ou Zone écono-
mique na su prendre le relais des Etats-
Unis comme lacomotive de la croissance
mondiale.

SiX



Economie américaine

En 1986, |'économie américaine a connu une En effet, puisque le dollar americain avait La politique monétaire, en 1986, a été
quatrieme annee de croissance mals, Comme amorcé, des mars 1985, une importante glis- expansionniste. La Réserve Fédérale, orga-
en 1985, I'augmentation du produit national sade par rapport aux devises europeennes et nisme responsable de la gestion de cette poli-
brut a éte inferieure a 3%. Les dépenses a la au yen, il était permis de penser que le solde tique aux Etats-Unis, a abaissé quatre fois
consommation nont pas diminué, loin de [a: des échanges Internationaux se redresserait son taux descompte; elle avait pour but de
le consommateur a utilisé toute sa marge graduellement. Or, le dollar a continué sa stimuler |'activité économique et de fournir
de manoeuvre pour satisfaire ses besoins. correction sans que I'on puisse déceler de au systéme financier les liquidités nécessaires
La croissance des depenses d'investissement signe d'un renversement de tendance du pour traverser, sans trop de heurts, [ période
a ralenti par rapport a |'année précedente, commerce extérieur, || ne fait toutefois pas de dajustement de certains secteurs aux baisses
en réponse a | élimination du crédit d'impot doute que Ia balance commerciale amér- des prix de |énergie et des céréales.
a l'investissement et a la baisse du prix du caine deviendra moins déficitaire avec le La politique fiscale est restée expansion-
pétrole temps. niste. Le fait dominant a été I'adoption d'une
La raison fondamentale des maigres résul- « réforme majeure qui modifiera le fardeau fiscal
tats de I'economie americaine tient cepen- DEFICIT DE LA BALANCE des particuliers et des entreprises au cours
dant a l'accroissement des importations COMMERCIALE AUX ETATS-UNIS des prochaines années. Lensemble des
comme fournisseur de la demande améri- Uty S dolyest. recettes fiscales du gouvernement fédéral

caine, ce qui a entraing une progression
moindre de I'emploi et des investissements
aux Etats-Unis, Le taux de chdmage gravite
autour de 7% depuis Iz fin de 1984. Dans une
certaine mesure, la continuation de la
détérioration de la balance commerciale
americaine a constitué la grande deception
de l'annee

demeurant inchangées, cette réforme ne solu-
tionne aucunement le probléme préoccupant
du déficit gouvernemental. Dans ces condi-
tions, la correction de ce déficit repose sur
une croissance soutenue de 'économie et
une progression moindre des dépenses
gouvernementales.

Source ' Data Resturces Inc &

SEFT



Les conditions économigues internationales
ont frappeé de plein fouet la croissance éco-
nomique canadienne. La baisse du prix inter-
national du pétrole et de celui des céreales a
eu des effets negatifs sur I'economie des
régions ou dominent ces secteurs, sur les
profits des sociétés et sur la balance commer-
ciale canadienne. Ainsi, la conjoncture natio-
nale a changé de ton : la croissance écono-
mique a ralenti. Le taux d'inflation na cepen-
dant pas diminue; il se maintient au-dessus de
4%. La progression de la consommation a
été bonne, moins forte toutefois que I'an der-
nier en raisan d'une augmentation plus lente
de I'emploi et des salaires, ainsi que des
hausses de taxes directes et indirectes. Mais
le consommateur est demeuré confiant.
Encourageé par la baisse des taux d'intérét et
du taux de chomage de méme que par la
stabilisation du taux d'inflation, il @ contribué
au dynamisme du secteur de la construction
residentielle. Les mises en chantier cette
année ont atteint 198 830 unités, le meilleur
résultat de la décennie.

INDICE DES PRIX A LA
CONSOMMATION AU CANADA

{variation &n % sur un an)

Source: Statstigue Canada

Economie canadienne

Les entreprises ont réagi a la baisse des
profits et du prix international du pétrole en
reduisant leurs investissements. Le secteur de
|a construction non résidentielle, ou se
concentre la majeure partie des investisse-
ments énergeétiques, a eté plus particuliére-
ment touche.

La diminution du surplus commercial de
175 milliards de dollars en 1985 a 9,6 milliards
en 1986 a entrainé un déficit au compte
courant de plus de huit milliards pour 'année.

Ces mauvais résultats, Iécart défavorable
entre les taux d'inflation du Canada et des
Etats-Unis, ainsi que la baisse des prix du
pétrole et d'autres matiéres premiéres ont
créé un ensemble de conditions qui ont forcé
la Banque du Canada a élargir les écarts de
rendement entre les titres canadiens et améri-
cains. Les autorités monétaires ont voulu
ainsi stabiliser le cours du dollar canadien par
rapport au dollar américain. Les taux d'inté-
rétont tout de méme baissé cette année, mais
insuffisamment pour compenser I'impact des
eléments restrictifs de la politique fiscale,
du ralentissement de la croissance des expor-
tations et des chutes de prix.

HUIT

Les efforts entrepris pour corriger le déficit
du gouvernement fédéral ont porté fruit; il a
diminué de plus de cing milliards de dollars
sur la base des comptes nationaux. Toutefois,
la répartition inégale de la croissance entre
les différentes régions du Canada nécessite
I'adoption de mesures ponctuelles pour amoin-
drir les effets d'une conjoncture difficile
Le déficit demeure donc un probleme qui ne
se résoudra que lentement.

TAUX DE CHANGE
18 CA par rapport au $ US|

Source  Statistique Canada



L'economie du Quebec a connu, en 1986, sa
quatrieme annee de forte expansion. La
croissance du produit inténeur brut reel est
evaluee entre 3.5 et 3.9%. a peine moins
quen 1985

La construction residentielle, bénéficiant de
taux d'intérét legerement a la baisse, a connu
une autre bonne annee de croissance. Les

mises en chantier ont atteint les 60 000 unites,

la meilleure année a ce chapitre depuis 1976

Le Quebec, contrarement a l'ensemble du
Canada, na pas eu a subir directement les
effets negatifs de la chute du prix international
du petrole, sur les investissements productifs
et lemplai en particulier. Le Québec, tout
comme |'Ontario, possede une structure
industrielle diversifiee et les investissements
du secteur manufacturier, contrairement a
ceux du secteur des ressources naturelles, ont
poursuivi leur avance. Lenquéte de mi-annee
de Statistique Canada sur les intentions
d'investir révelait une progression des inves-
tissements manufacturiers de 17% en dollars
courants.

Economie québécoise

Lemplol a crii de 2,2%, ramenant ains! le
taux de chomage a 10.4% en fin dannée,
contre 11,7% en 1985. Laugmentation du
salaire hebdomadaire mayen a eté de 2,5%
Méme si ces hausses ne saverent pas aussi
bonnes que celles qui furent réalisées en
1985. Ia croissance du revenu dispanible a été
suffisante pour maintenir la confiance des
consommateurs, ce qui sest traduit par une
progression scutenue de leurs dépenses

NEUF

MISES EN CHANTIER AU QUEBEC

len milliers d'unités)




L'actif de |a Caisse de depot atteint
maintenant 25 milliards de dollars a la valeur
comptable. La pondération des éléments de
cet actif entre les valeurs & revenu variable
(actions, valeurs convertibles et investis-
sements immobiliers) et celles a revenu fixe
(obligations, financements hypathécaires et
valeurs a court terme) est un facteur important
qui influence le rendement des portefeuilles
gérés a la Caisse de dépdt. La recherche de
la meilleure pondération possible entre les
divers éléments dactif financier a un role
synergétique essentiel et s'elabore en fonction
de scenarios prévisionnels de I'economie. Cet
exercice permet d'associer le rendement et le
risque et de choisir une structure de porte-
feuille propre a rencontrer les exigences actua-
rielles des déposants ainsi que les objectifs
de la Caisse de dépot.

Répartition de lactif

Dix

Depuis 1980, Ia proportion des éléments
d'actif & revenu vaniable dans I'ensemble des
fonds gérés par la Caisse de depdt a aug-
menté considérablement, soit de 11,9% a la
fin de 1979 & 28,1% en 1986. Au cours des
derniéres années, il sest notamment opéré
une ouverture vers les titres internationaux.
Cette politique rejoint [objectif de rendre
la structure du portefeuille plus comparable a
celle des portefeuilles des caisses de retraite
publiques nord-américaines et, en conse-
quence, de diminuer le risque global par
une plus large diversification des divers
eléments d'actif financier utilisés.

['évolution de Ia répartition entre les
éléments dactif reflete la préoccupation de
la Caisse de dépdt dassurer, 3 long terme et
pour ses déposants, un rendement optimal et
supérieur & 'inflation, par une gestion active.



RENDEMENTS RENDEMENTS

Le tableau 5 présente les taux de rende- [valeur de réalisation - en pourcentage)
ment effectif obtenus pour le fonds général
et l'ensemble des fonds particuliers. On Taux composé annuel moyen
y retrouve également les taux de rendement pour fa période
pondéré par le temps pour chacun des 1986 1983-1386 1979-1986
gléments dactif; ils permettent d'évaluer (4 ans) (8 ans}
Iapport du gestionnaire & la croissance des TAUX DE RENDEMENT EFFECTIF
fonds. Cette mesure ne tient pas compte de Ensemble de I'avorr des déposants 135 16,0 142
la période a laquelle les depdts sont effectués,  Fands général 142 163 142
variable sur laquelle le gestionnaire na pas Fonds particuliers 121 153 141
d'influence. TAUX DF RENDEMENT PONDERE
Actif financier
Obligations 14,] 168 135
Financements hypothecaires 127 148 126
Actions canadiennes 12 165 155
Agtions Etrangeres 329 - -
Investissements immobiliers 155 158 -
EVOLUTION DES PLACEMENTS
DANS L'ENSEMBLE DES BIFNS
SOUS GESTION
au 31 décembre 1986
Ivaleur comptable - en pourcentagel Ivaleur de réalisation - en pourcentage)
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CROISSANCE DES PRINCIPAUX INDICES BOURSIERS MONDIAUX

{en monnaies locales, exclusion faite des dividendes - en pourcentage)

Indices Ligy 1986 1982-1986
XXM Montréal 35 83,83
Standard & Poors™ 500 Etats-Unis 14,61 102,63
CommerzBank Allemagne 489 20384
F.T Industrials Angleterre 18,86 123,45
Nikket Dow Janes Japon 42561 162,52
Margan Stanley Capital Intemational Monde* 39,09 168,41

*en § US

RENDEMENT EFFECTIF

La Caisse de dépot a obtenu un rendement
effectif de 13,5% pour l'ensemble des fonds
quelle a administrés en 1986. L'écart entre le
rendement de 14,2% du fonds général et de
12.1% des fonds particuliers sexplique par la
plus forte pondeération dobligations et de
créances hypothécaires au fonds général,
celles-ci ayant procuré un meilleur rendement
que les actions canadiennes. Il est manifeste
que le cycle de deflation qui caractérise
la période actuelle a favorisé les titres abliga-
taires. Toutefois, cette différence disparait
presque totalement sur la moyenne des huit
dernieres années, I'écart de rendement
se situant a 0,1%.

DOUZE

RENDEMENT PONDERE PAR LE TEMPS

Les gestionnaires de la Caisse de dépdt ont
obtenu, pour le dernier exercice, des rende-
ments supérieurs a ceux de tous les indices
comparables des différents marchés finan-
ciers. Le portefeuille obligataire a affiché un
rendement de 14,1%, qui se compare avanta-
geusement au rendement de 12,3% de I'indice
Mcleod, Young, Weir (M.YW.) - moyen
terme. De tels résultats découlent en partie du
volume et de la grande qualité des transac-
tions de titres du Trésor américain, dont les
rendements ont Eté trés supérieurs a ceux du
marché canadien. Sur la moyenne des quatre
derniéres années, les titres obligataires ont
produit un rendement de 16,8%, contre 14,8%
pour l'indice M.Y.W. Les taux hypothécaires
ont été beaucoup plus stables que les taux
obligataires : le taux de rendement du parte-
feuille d'hypotheques résidentielles, commer-
ciales et industrielles sest établi a 12,7%,
contre 10,9% pour l'indice hypothéques
MYW

Le rendement de 11,2% du portefeuille
dactions canadiennes a dépassé de 2,2%
celui de l'indice TSE 300.

La proportion dactions internationales a été
considérablement accrue et a permis dobte-
nir un rendement de 32,9%.

Enfin, le portefeuille spécialisé d'immeubles
a affiché un rendement de 15,5% au cours
de la derniéere année.



CONTEXTE DE PLACEMENT

Tout comme en 1985, les principaux
marchés boursiers mondiaux ont évolué a
I'inverse des taux d'interét a long terme. Ceux-
ci ont chuté brusquement durant les quatre
premiers mois de 1986, pour ensuite atteindre
un palier relativement stable. Les marches
boursiers ont généralement bien progresse
tandis que les taux d'intérét déclinaient, mats
les sommets du printemps ne sont reapparus
queen toute fin d'année alors que les taux
d'intérét fléchissaient a nouveau.

Devant les bénéfices anémiques des
sociétés a la suite de la faible croissance
economique et du taux d'inflation trés bas, le
taux de capitalisation a été le principal
glément moteur des marchés boursiers. Seul
celui du Japon a maintenu une forte allure
toute I'année, sous |'influence des tres grandes
liquidites dans ce pays.

Valeurs a revenu variable

THEZE

Les marchés boursiers canadiens ont connu
un rendement en deca de ceux des princi-
pales bourses mondiales. La chute des prix de
'tnergie a eu un effet négatif non seulement
sur les titres des sociétés pétrolieres et
gaziéres, mais egalement sur ceux de nom-
breuses sociétés canadiennes ou dentreprises
de secteurs directement ou indirectement
reliés a I'energie. Ainsi, les titres de sociétés
bancaires, du secteur des pipelines, de pro-
ducteurs d'uranium et de charbon ont été
délaissés par les investisseurs. |l en a été de
méme pour ceux des entreprises de services
publics, en raison de la baisse des taux de
rendement provoquée par la chute des taux
d'intérét, et pour ceux des industries lourdes
et des sociétés miniéres, reflétant la faiblesse
de |'activité conomigue et |a surcapacité
de la production mondiale.

Par ailleurs, les titres des sociétés auriferes,
des producteurs forestiers et des secteurs de
consommation et de services ont tous sur-
passé les indices généraux, Ces sociétes ont
bénéficié de la force relative des dépenses
a la consommation et de la chute du dollar
américain par rapport aux principales
autres devises.



RENDEMENT

Le portefeuille dactions canadiennes de la
Caisse de dépot a enregistré un rendement
total, incluant les dividendes, de 11,2% en
1986 alors que le rendement total de |'indice
boursier TSE 300 a été de 9%. Le portefeuille
dactions étrangéres a affiché, quant a lui,
un rendement global de 32,9%, résultat de la
croissance des marchés étrangers ainsi que
de la dévaluation du dollar canadien par rap-
part aux devises européennes et japonaise.

Au cours des huit derniéres années, les
investissements en actions canadiennes ont
procuré un rendement total annualisé de
15,5%, contre 15,7% pour le TSE 300.

Pour la période de 1968 & 1986, le rende-
ment annualisé du portefeuille s'établit a
12,5%, comparativement a 11% pour
le TSE 300.

8  INDICES XXM ET TSE 300 EN 1986

M TSE 300

W XXM . Montréal
TSE 300 Toronto

QUATDRZE

ACTIONS CANADIENNES

La valeur de réalisation du portefeulle dac-
tions canadiennes de la Caisse de dépot
s'établissait a 7.5 milliards de dollars a la fin
de 1986, soit une augmentation de un milliard.

La structure du portefeuille a continué de
favoriser les secteurs moins cycliques de
I'économie tout au long de I'année. Les nou-
veaux investissements se sont concentrés
dans les services financiers et publics, la
consommation et les services, au detriment
des secteurs reliés aux ressources naturelles
et a I'industrie lourde.



VENTILATION DES
INVESTISSEMENTS INTERNATIONAUX
au 31 décembre 1986

|valeur de réalisaton - en pourcentage)

e - 9

ind

< 37

M Europe 358
Etats-Unis 381
M Asie 2,1

ACTIONS ETRANGERES

Les besoins doptimisation du rendement
par rapport au risque, de méme que |'inter-
nationalisation des marchés boursiers et des
activités des sociétés canadiennes, incitent
la Caisse de dépot a orienter une partie de ses
investisserents vers les marches étrangers.
A la fin de 1986, les actions étrangéres repré-
sentaient 1022 millions de dollars a la valeur
de réalisation, par rapport a 410 millions et
a 148 millions & la fin des deux années
antérieures. La répartition géographique du
portefeuille d'actions internationales etait la
suivante : 3927 millions de dollars aux Etats-
Unis, 256 millions en Asie et 373,3 millions
en Europe. Pour les pays europeens, la ventila-
tion des placements sur les marchés bour-
siers dans I'ensemble du portefeuille était
notamment de 8,8% en Allemagne, de 8,6%
en Angleterre, de 4,8% en Suisse, de 3,5% en
France, de 2% en Hollande et en Italie.

La synergie entre les placements internatio-
naux et les investissements canadiens de la
Caisse de dépdt est de plus en plus impor-
tante, tant du point de vue de la qualité que
du rendement global. Les gestionnaires et
analystes ont acces a une information plus
diversifiée, ce qui contribue 2 une analyse
beaucoup plus exhaustive des variables écono-
miques, industrielles et financiéres.




PARTICIPATIONS

Depuis quelques années, 1a Caisse de dépot
a poursuivi son effort de participation au
capital-actions de sociétés québécoises et
canadiennes. Les participations désignent les
placements par lesquels la Caisse de dépot
acquiert une proportion importante — sans
toutefois excéder 30% - du capital-actions
ordinaires d une grande ou moyenne
enireprise

Généralement réalisées en association avec
des groupes privés et avec [appui de la direc-
tion des entreprises, ces participations visent
particulierement a permettre a la Caisse de
depdt de rejoindre e double volet de son man-
dat - l'atteinte d'un rendement financier opti-
mal jumele a des retombees économiques
positives et substantielles. A Ia fin de 1986,
les placements-participations incluaient prés
de 1,5 milliard de dollars investis dans les
grandes entreprises, 125 millions dans les
moyennes entreprises quebécoises, 35 mil-
lions sous forme de capital de risque et
15 millions sur la scéne internationale

Plusieurs transactions importantes ont été
realisées, en particulier la vente de la partici-
pation de la Caisse de dépot dans Canron 3
Ivaco et d'une partie de sa participation dans
Noverco a un nouveau holding formé par
les entreprises Canam Manac et Unigesco

Auberges des Gouverneurs Inc. a été
inscrite a la Bourse de Montréal en décembre
apres un premier appel public a I'epargne,
couronnant ainsi un effort de redressement
entrepris par la Caisse de dépot en 1982 avec
le concours de ses partenaires : Banque
Nationale du Canada, Assurance-vie
Desjardins, Trust Général du Canada et une
nouvelle equipe de direction

La Caisse de dépdt a également effectué
d'importants investissements dans Cascades,
COC Sciences de la Vie, Memotec Data et
Onex Capital, pour n'en citer que certains



MOYENNES ENTREPRISES

Dans un environnement ou les moyennes
entreprises retrouvent de plus en plus d'inter-
venants pour se procurer les capitaux neéces-
saires a leur développement, notamment par
I'inscription de leurs titres  la Bourse et le
Régime d'epargne-actions du Québec, la
Caisse de depot a réussi a accroitre le nombre
de ses participations dans ce secteur dyna-
mique de |'économie. L'investissement privé
demeure en effet un complément intéressant
au marche public, qu'il survienne avant, au
méme moment, ou une fois la compagnie
déja inscrite a la Bourse

La Caisse de dépdt a ainsi réalisé une quin-
zaine de nouveaux investissements dans les
secteurs des emballages, du plastique, des
services financiers, de la construction et de
I'imprimerie, de méme que dans ceux de
la distribution et de la transformation
industnelle

A ce portefeuille dactions de plus de
125 millions de dollars a Ia valeur de réali-
sation a la fin de 1986, s'ajoutent prés de
100 millions de dollars de préts

Plusieurs entreprises ou filiales dentre-
prises en portefeuille ont inscrit leurs titres
a la Bourse en 1986, dont Auto Point, Bois
Franc Royal et National Pagette.

Rappelons que la Caisse de depat et place-
ment du Québec vise a favoriser le dévelop-
pement de moyennes entreprises quebecoises
en y injectant des capitaux pour quelles puis-
sent procéder a des dépenses en immobili-
sations importantes, des acquisitions ou
consolider leurs activités sans compromettre
leur viabilité a cause d'un endettement
trop élevé.

L'équipe des Placements-participations
dans les moyennes entreprises compte une
dizaine de personnes au service des entrepre-
neurs québecois qui sont a la recherche de
financement pour assurer l'essor de leur
entreprise

Dix-SEPT

VENTILATION DES
INVESTISSEMENTS IMMOBILIERS
au 31 décembre 1986

|valeur de réalisation - en pourcentage)

W Bureaux 53,1
W Commercial 218

Résidentiel 5.0
W Industriel 55
M Hitels 48

M Terrains vacants 38

CAPITAL DE RISQUE ET
SECTEUR INTERNATIONAL

Le marché des capitaux, concurrentiel et en
constante mutation, a amené la Caisse de
dépot a se préoccuper davantage de deux sec-
teurs d'investissement - le capital de risque
et les participations internationales.

Dans le premier secteur, elle a contribué 2
la création de trois nouvelles sociétes de
capital de risque pour financer des entreprises
relativement jeunes ou a potentiel de déve-
loppement exceptionnellement rapide ou le
niveau de risque apparait plus éleve.

Par ses participations internationales, la
Caisse de dépdt entend contribuer au déve-
loppement international des entreprises
nuébécoises et appuyer |'implantation ici de
groupes internationaux.



IMMEUBLES

Au cours de 'année, la Caisse de dépot a
notamment complété Iacquisition de partici-
pations importantes dans trois immeubles
réputés de Montréal : le Westmount Square,
le 1200, McGill College et Ia Tour de la Bourse
(Place Victoria). Par le biais de sa filiale
Société Immobiliere Trans-Québec, elle
a egalement acquis des participations dans
des centres commerciaux a Port-Cartier,
Sainte-Anne-de-Beaupré, Saint-
Raymond-de-Portneuf et Saint-Georges-
de-Beauce et un immeuble a bureaux
a (uébec.

En 1986, la Caisse de dépdt a aussi
contribué a de nombreuses réalisations
immobilieres avec des partenaires-promoteurs
de renom. Notons entre autres la mise en
chantier de Place Montréal Trust au coeur de
Ia ville de Montréal et d'un important
ensemble residentiel sur I'lle des Soeurs dans
|a ville de Verdun.

Société Immobiliere Trans-Québec a par
allleurs constitue un portefeuille dont lobjec-
tif est I'acquisition d'immeubles d'une valeur
de cing millions de dollars et moins. Afin de
maintenir une saine diversification géogra-
phique et de faciliter Iacquisition d'immeubles
de taille moyenne, la Caisse de dépot s'y est
associee avec deux caisses de retraite
québécoises

En progression de 35 pour cent, les
glements d'actif immobilier du portefeuille de
la Caisse de depot se chiffraient a 420 millions
de dollars au 31 decembre 1986, par rapport
a 311 millions un an auparavant, et avaient une
valeur de réalisation de plus de 531 millions
Le rendement de ce portefeuille s'établissait &
15,5%, dont 8% en termes de rendement
courant et 7.5% en termes de plus-value.

A la fin de l'année, Ia ventilation entre les
differents secteurs de placement était la sui-
vante - bureaux 53,1%, commercial 27,8%,
residentiel 5%, industriel 5,5%, hotels 4,8%
et terrains vacants 3,8%




CONTEXTE DE PLACEMENT

En 1986, la dégringolade des cours
mondiaux du pétrole a favorisé une réduction
des taux d'inflation au Canada et dans
dautres pays industrialisés. En conséquence,
les attentes inflationnistes, dont les taux
d'intérét sont grandement tributaires, se sont
substantiellement atténuées et ont résulté en
un fléchissement marqué du loyer de Iargent
au début de I'année. En trois mois, [e rende-
ment des obligations 3 long terme du gouver-
nement du Québec a enregistré une chute de
plus de 100 points de base. D'un niveau de
10,6% en janvier, il a diminué a 9,35% en
avril. Depuis, les taux d'intérét a long terme
nont pas enregistré de variation importante.
En effet, un lent processus de correction des
agrégats economiques a freiné la croissance
de Ia production & 3%. L'ampleur des rajus-
tements nécessaires a un nouvel eéquilibre des
gchanges sur les marchés mondiaux est
important. Bien qu'expansionnistes, les poli-
tiques monétaires nont eu que peu d'influence
sur les taux 3 long terme, qui sont demeurés
assujettis 3 une conjoncture incertaing du prix
mondial des hydrocarbures et des matieres
premieres.

Valeurs a revenu fixe

Dix:-NEUF

OBLIGATIONS

Le programme de placement annuel est
centré sur les émissions obligataires de la
province et des autres émettaurs du secteur
public québécois. La Caisse de dépdt contri-
bue également au maintien d'un marché
secondaire ordonné pour les titres émis ou
garantis par ces memes emetteurs. La rentabi-
lité du portefeuille dobligations dépend
d'abord du maintien d'une durée a moyen
terme et ensuite d'une activité réguliere dans
la gestion des titres de grande liquidite.

Linternationalisation croissante des
marchés obligataires, avec I'établissement
de réseaux de distribution mondiaux, &
influencé le marché obligataire canadien au
cours de 'année. Celui-ci slest en effet
associé, de fagon notable en 1386, a ce
mouvement d'internationalisation.

Ces phénomenes, de méme que |a gamme
étendue de nouveaux véhicules de place-
ment et [accessibilité de nouveaux marchés,
ont occasionné d'importants rajustements au
chapitre de la gestion des portefeuilles.

Ces changements ont été particulierement
visibles en ce qui concerne [optimisation
du rendement et le contrile des nisques, ce
dernier facteur comprenant fa volatilité des
taux d'intérét, les nsques de change et les
risques de crédit.



La Caisse de dépot a éte attentive a ces
faits nouveaux; Il en est notamment résulté
une participation plus active de sa part

au 31 décembre 1986

OMMAIRE DE LA COMPOSITION DES PORTEFEUILLES
REVENU FIXE PAR TYPE D'EMETTEUR

dux transactions de titres dorganismes TITRES Valeur de réalisation Tox  Echéance Dure
quebécois sur les marchés internationaux, {en millions (4% nominal  moysane  modiioe
A AT votatiité
au moment de |'émission initiale ou de la de dolers) i e e
revente de ces titres. Elle a également 1€ 18S  byageas sur une base
active sur le marché des obligations du gou- d'investissements permanents
vernement des Etats-Unis, et ce dans le cadre Emis par le gouvernement du Québec 83444 484 11.30 995 562
de la stratégie deja énoncee de détenir sur Garantis par un gouvernement 26834 154 1067 986 554
une base temporaire jusqu’a 15% des valeurs e rocHis e - il o o
; fixe en titres de trés forte liquidité ok sordv i ' ' S ;
a revenu jixe en GITE, Entreprises et autres 18 14 1149 547 357
afin de protéger llensembie du portefeuille Hypothécarres 15242 B 11,16 484 267
obligataire. A la fin de lexercice, les titres de Cliisbssii e bise dnvastisssrneie
cette nature, composes surtout dobligations femporaires
des gouvernements américain et canadien, £mis ou garantis par un gouvernement
atteignaient 14,8% de I'ensemble du porte- {E,Ianadl-j %ﬂg g; gg; 49 ggs
feuille  revenu fixe, comme l'indique le tats-Lnis 1 332 : : all 6l
Gl 2 reveny Tue, comme ndique Autees 757 @ 9B 67 3%
tableau 11
Total 172283 1000 10,69 821 482
SOMMAIRE DES ACHATS DE NOUVELLES éMISSiONE D'OBLIGATIONS
DU GOUVERNEMENT ET DU SECTEUR PUBLIC QUEBECOIS EN 1986
|valeur nominale — en millions de dollars)
Montant des émissons Achats par Ia Laisse de dégot EVOLUTION DES RENDEMENTS
Marché Autres Total Marché %  Autres EN 1986
canadien  marchés canadien du marché  marchés {en pourcentage)
canadien
GOUVERNEMENT DU QUEBEC
Emission réguliere 1M20 12394 29514
Refinancement - 12133 12133
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? [IE
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SOCIETES DETAT £ X
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11674
52148 51685 103833 67, 7k 139 e o s
Canada - 91 jours Québec - 91 jours
W Obigations du Obligations du
Canada - 10 ans Québec- 10 ans

VINGT



Les achats dobligations du gouvernement
du Québec, d'Hydro-Québec et dautres
sociétés d'Etat sur le marché primaire se sont
glevés a 959 millions. Les acquisitions de
nouveaux titres émis par les municipalites
et garantis par octroi se sont chiffrées a
222 millions de dollars.

Au 31 décembre 1986, les titres obligataires
en portefeuille avaient une valeur de réalisa-
tion de 15,7 milliards de dollars - en hausse
de 1,2 milliard par rapport 3 1985 une
échéance mayenne de 8,6 ans, un coupon
movyen de 10,67% et une durée modifiee de
5ans

Au cours de |année, l'ensemble du porte-
feuille obligataire a procuré un rendement de
14,1%, alors que 'indice M.Y.W. — moyen
terme natteignait que 12.3%

HYPOTHEQUES

Aprés la vague haussiére temporaire du
loyer de |'argent au premier semestre, les
taux hypothécaires se sont maintenus a leur
niveau le plus bas en prés d'une décennie

VENTILATION DES )
FINANCEMENTS HYPOTHECAIRES
au 31 décembre 1986

|valeur de réalisation - en pourcentage)

W Resdentel 570
B Commercial 376
Industriel 54

Le prix abordable des maisons et la grande
confiance des consommateurs ont favorise la
vente et la revente d'habitations. La confiance
a régné dans le milieu des affaires égale-
ment, et les utilisateurs despaces commer-
claux et industriels ainst que les investis-
seurs ont réagi positivement a la conjoncture
Le financement de proprietés existantes,
principalement des types commercial et a
logements multiples, a eté des plus intenses
Cette vitalite sexplique par le fait que le bas
niveau des taux d'inteérét a amené une plus-
value des proprietés et en a ainsi facilité la
vente ou le refinancement pour des montants
plus eleves

Par ailleurs, @ mesure que sestompaient les
séquelles de la situation economique déplo-
rable des années 1981 a 1983, on observait le
déclenchement de l'activite des investisseurs
institutionnels quebecois. La construction et le
financement de proprietes de type commer-
cial ont donc éte revigores au cours de l'année.

Lemprunteur résidentiel a favorise les taux
a court terme en choisissant |'echéance de
son prét. Les renouvellements de préts ont ete
en outre une grande preoccupation pour le
préteur Par contre, le niveau plus acceptable

des taux hypothécaires a amene |'emprunteur
commercial a rechercher une échéance ou un
terme plus long, dans le but de mieux appa-
rier son financement aux baux négocies

Tous ces facteurs ont contribué a une forte
activite chez les préteurs hypothecaires et a
Une vive concurrence au niveau des taux d'in-
térét et des montants de préts. Tout comme
en 1985, le phénoméne a Eté accentué par la
grande disponibilité de fonds pour ce marche.

La Caisse de dépot a connu une anneée
record, ayant consenti des préts hypothe-
caires de 425 millions de dollars, répartis
entre les secteurs résidentiel, commercial et
industriel. Les conditions des préts quelle
offre sont concurrentielles par rapport au
marché ol elle oeuvre. Elle favorise la réalisa-
tion de constructions nouvelles et sassure de
I'accessibilité de ses préts dans toutes les
régions du Québec.

Une partie importante du placement hypo-
thécaire a été effectuée par lentremise de
quatre mandataires : Fiducie Prét et Revenu,
Fiducie du Québec, Trust Général du Canada
et Sherbrooke Trust. Par leur réseau daffaires
et leurs différentes succursales, ces SOCIEtEs
de fiducie permettent de mieux desservir e
marché résidentiel,

En fin dexercice, les financements hypo-
thécaires de la Caisse de dépdt atteignaient
1.5 milliard de dollars a la valeur de réalisation
Leur ventilation s'établissait selon les propor-
tions suivantes : secteur résidentiel 57%, sec-
teur commercial 376% et secteur industriel
54%.

Par ailleurs, au 31 décembre 1386, le taux
d'intérét moyen des préts hypothécaires
s'établissait 3 11,2%, tandis que I'échéance
movyenne était de 4,8 ans. Au cours de
I'année, lensemble du portefeullle hypo-
thécaire a produit un rendement de 12,7%,
tandis que |'indice hypotheques MY W._ affi-
chait un rendement de 10,9%.



MARCHE MONETAIRE

Les mouvements de taux d'intérét du
marche monetaire au Canada ont été carac-
térisés par une hausse substantielle au cours
du premier timestre de 1986. Le taux d'es-
compte de la Banque du Canada a culminé a
12,1%, pour ensuite baisser jusqu'a 8,43%
au second trimestre, niveau autour duquel il a
fluctue de fagon modérée durant la deuxieme
partie de l'année.

L'imposant déficit budgétaire du gouverne-
ment fédéral et la chute du prix du baril de
pétrole ont provoqué des speculations ex-
trémes sur la devise en début dannée, forgant
les autorités monétaires a réagir vigoureuse-
ment par un resserrement radical de leur
politique. Les taux d'intérét ont alors grimpé
rapidement et les écarts de rendement entre
les taux canadiens et américains se sont
fortement élargis, soit de plus de 450 points
centésimaux lors de I'adjudication des bons
du Trésor a échéance de trois mois. Bien que
ces écarts aient par |a suite été réduits
en raison de la baisse générale des taux
d'intérét aux Etats-Unis et au Canada, il
sont demeures relativement grands a cause,
notamment, du taux d'inflation plus éleve au
Canada.

La Caisse de dépdt accorde une part impor-
tante aux bons du Trésor du Canada et du
Québec en tant que titres de premiére qualite
dans la composition de ses portefeuilles du
marche monétaire. Les fréquentes émissions
de valeurs a court terme des gouvernements
canadien et québécois ont fortement com-
primé les ecarts de rendement avec les titres
du secteur privé ou, par ailleurs, la demande
de credit est demeurée plutdt faible,

15  VENTILATION DES
VALEURS A COURT TERME
au 31 décembre 1986

(valeur nominale - en pourcentage)

M Bons du Trésor 52

Ettets de commerce 22
M Effers de banque 2
M Autres 5

VINGFDEUX

Au cours de Iannée, la Caisse de dépt a
attribué plus d'importance a ses placements
du marche monétaire. Elle cherche ainsi a
intensifier ses activités sur le marché de
Montréal et a optimiser le rendement de ces
valeurs, tout en maintenant un bon équilibre
entre la liquidité et la qualité de I'encours.

Au 31 décembre 1986, les valeurs a court
terme de tous les portefeuilles totalisaient
1.4 milliard de dollars, représentant 5,6% de
I'actif total, contre 8% a la fin de l'exercice
financier précédent. Le taux de rendement
pondéré moyen de lensemble des porte-
feuilles a été de 8.1% et |'échéance moyenne
de 88 jours.



Au 31 décembre 1986, Ia valeur de
réalisation de |'avoir des déposants atteignait
279 milliards de dollars, ayant augmenté
de 2.9 milliards au cours de I'année. A la valeur
comptable, cet avair s'élevait a 24,3 milliards
de dollars, soit une hausse de 2,6 milliards.
Globalement, cette hausse correspond au réin-
vestissement de 86,5% des trois milliards de
dollars de revenus. Des décaissements nets de
415 millions de dollars ont cependant été
enregistrés, car les contributions nettes de
321 millions de dollars versées par certains
déposants nont pas completement annulé
l'effet des retraits de 736 millions effectués
par dautres, dont 556 millions par la seule
Regie des rentes du Quebec.

En vertu de lois votées par [Assemblée
nationale, divers régimes dassurance et
caisses de retraite publics confient a la Caisse
de dépdt et placement du Québec les sommes
qui proviennent de plus de 37 millions de
citoyens du Québec.

Déposants

VINGT-TROIS

Les organismes concernés veillent notam-
ment a l'administration de ces régimes, alors
que |a Caisse de dépdt a la responsabilite
légale et le mandat dassurer le placement, la
protection et la croissance de leur actif respec-
tif. La Caisse de dépdt regoit les sommes
confiées sous forme de dépots a vue, de
depots a terme ou de dépots a participation,
au gré du déposant. Les dépdts a vue et 3
terme constituent des créances qui portent
intérét. Les dépots a participation représentent
une part de lavoir net et des revenus nets du
fonds; leur valeur fluctue donc en fonction de
celle du fonds dans lequel ils sont effectués.

La Caisse de dépdt regroupe neuf fonds :
le fonds général et huit fonds particuliers. Le
fonds général est une caisse commune comp-
tant plusieurs déposants, alors que chaque
fonds particulier n'en a qu'un seul. Des onze
déposants, sept accumulent des réserves
pour des engagements futurs et quatre lui
confient des liquidités.

Au cours de |'année, la Caisse de dépdt a
rencontré les déposants de fagon périodique,
afin de mieux connaitre leurs besoins de
liguidités et de les informer des résultats
obtenus. La politique de placement tient ainsi
compte des particularités des régimes des
divers déposants, en fonction de la mission de
a Caisse de dépdt qui vise la rentabilité et
I'essor économigue du Québec.



AU 31 décembre 1986

len millions de dollars)

VENTILATION DE L'ACTIF DES FONDS PAR CATEGORIE DE PLACEMENT

Valeur Valeur de
comptable réalisation
Fonds Fonds % du  Vanation

genéral' particuliers Total total nette Total

PLACEMENTS
Dbligations 104308 42936 147244 589 10508 157041
Financements hypothécaires 532,0 9138 15058 6,0 2473 15242
Actions et valeurs convertibles 33055 3233 65418 26,2 15170 84692
Investissements immabiliers 2001 1477 3478 14 322 4296
Valeurs 3 court terme 8328 4564 134972 54 {251.5) 13495
Dépdts au fonds geénéral - 52,1 52,1 02 (142,6) 52,1
153612 91589 24521 981 24533 775287
Autres éléments d'actif 3255 1474 4729 19 3848 4729
1986 156867 93073 249940 1000 24921 280016
1985 143080 81939 225018 1000 23410 252033
Variation nette 1378.7 1134 24921 - 27983

'Dans ce tableau, lactif du fonds général a &8 rédui du montant des dépits & vue des fonds particuliers amsi que des intéréts counss
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FONDS GENERAL

La Régie des rentes du Québec, deposant
principal au fonds genéral, assure I'adminis-
tration du régime universel de retraite des
Québécos, créé en 1965.

Bien que l'avoir de la Regie des rentes du
Québec a la valeur comptable ait augmente
de 936 millions de dollars au cours de l'exer-
cice, cette derniere a puisé 556 millions &
meéme ses 1,5 milliard de revenus pour faire
face a ses obligations courantes. Lannée
précedente, elle avait retiré 549 millions de
dollars. A la fin de 1986. l'avoir de la Régie
des rentes, soit 13,5 milliards de dollars & la
valeur de réalisation, représentait 48,5% de
I'avoir total des déposants. Une hausse du
taux de cotisation de l'ordre de 0,2% par
annee au cours des cing prochaines années a
pris effet en janvier 1987, ainsi, le taux pour
Iannée 1987 passe de 3.6% a 3,8% des gains
cotisables. Cette augmentation ralentira, au
cours des prochaines années, la progression
des retraits prévus par la Régie des rentes



EVOLUTION DES PLACEMENTS
au 31 déecembre 1986
(valeur comptable - en millions de dallars)

M Valeurs & revenu fce
obfigations. financements hypothécaires. dépdts
el valeurs 3 courl termg)

B Valeurs & revenu variable
lactans, valews comvertibles
mmodiliesi

Mvestissements

La Régie de |'assurance automobile du
Québec, créée en 1977, est le deuxieme
déposant en importance au fonds général. Elle
administre le régime géneral dassurance
contre les dommages corporels découlant des
accidents de la route. Chaque année, la
Régie percoit des primes qui lui permettent de
verser des rentes aux victimes. En vertu de
sa loi, elle confie a la Caisse de depot les
sommes percues des assures, Au 31 dé-
cembre 1986, son avoir a la valeur de réali-
sation se chiffrait a 3,8 milliards de dollars,
contre 3,4 milliards a la valeur comptable,
soit une hausse de 499 millions. Cette
augmentation provient de revenus de 409 mil-
lions de dollars et de nouvelles contributions
de 90 millions. Le régime constitue 13,7% de
Iavoir total des déposants et 22% du fonds
général a la valeur de réalisation.

Parmi les détenteurs d'unités au fonds
général, on retrouve également le Fonds
dassurance-préts agricoles et forestiers
(FAPAF] qui maintient une réserve minimale
de dix millions de dollars en garantie des
préts qu'il accorde.

o %
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REPARTITION - POUR LENSEMBLE
DES DEPOSANTS - DU REVENU ET
DES CONTRIBUTIONS NETS

(en millions de dallars)

o

»

~ G &

@ Contributions nettes
[dépdts mowns retraits)

B Revenu net
(revenys de placement moins frais dadministration|



19 DEPOSANTS
|
(E)
Sigle Premier Nombre de  Avoir des_
dépdt  cotsants' déposants’
Reéqie des rentes du Québec ARO 1966 2840000 135576
Commission administrative des régimes de retraite et d'assurances CARRA
Regime de retraite des employés du gouvernement
et des organismes publics AREGOP 973 295000 62860
Regime général de retraite des maires et
des conseillers des municipalités 1975 680 180
Régimes particuliers 1977 140 274
Reégie de I'assurance automobile du Québec RaAQ 1978 3700000 38429
Commission de la santé et de la sécurité du travail CSST 973 157500 22873
Office de fa construction du Ouébec 0ca
Regime supplémentaire de rentes pour les employes
de l'industrie de la construction du Québec 1970 BIOOD 19148
Fonds d'assurance-préts agricoles et forestiers FAPAF 1978 14N 13
Régie des assurances agricoles du Québec 1968 39000 07
Regie des marchés agricoles du Quebec 1967 66 12
Régie de |'assurance-gépdts du Québec 1969 1432 -

estimé
“au 31 décembre 986 - § la valeur de réalisation - en milions de dollars

FONDS PARTICULIERS

Cree en 1973, le Regime de retraite des
employes du gouvernement et des orga-
nismes publics (RREGOP) couvre le personnel
du secteur public, tant les fonctionnaires que
les employes des secteurs de |'éducation et
des affaires sociales. La Commission adminis-
trative des regimes de retraite et dassu-
rances (CARRA) administre ce régime. Depuis
sa creation, 5,5 milliards de dollars ont été
accumulés au RREGOP lequel représente
219% de I'ensemble de I'avoir des déposants
de la Caisse de dépdt, ce qui en fait le
deuxieme deposant en importance. A la valeur
de realisation, il s'agit de 6,3 milliards de
dollars, soit 22,7% de l'avoir des déposants.
Lactif du régime a cril de 836 millions
au cours de 1986 : aux revenus réinvestis,
sajoutent 230 millions de contributions.
Le RREGOP se subdivise en deux comptes
celui des employés syndicables et celui des
employes non syndicables. Leur avoir respectif
se retrouve aux fonds particuliers 301 et 302



La CARRA administre egalement le Regime
général de retraite des maires et des conseil-
lers des municipalités, dont Iactif de 19 mil-
lions de dollars a la valeur de réalisation est
investi au fonds particulier 304. De méme,
plusieurs régimes particuliers se retrouvent
au fonds particulier 303, 1l représentent un
actif total de 274 millions

La Caisse de dépdt gére aussi les sommes
confiées par certains autres regimes supple-
mentaires de rentes, tel celui des employés
de I'industrie de la construction Ce régime
se distingue tant par la nature des prestations
qui en découlent que par la source des coti-
sations qui le constituent. Au 31 décembre,
lactif de ce régime, qui totalisait 1,9 milliard
de dollars a la valeur de réalisation, £tait
reparti entre trois comptes : le compte des
participants actifs (fonds 311 - regroupant tous
les employés non retraités), le compte des
participants retraites (fonds 312 - regroupant
tous les retraités de ['industrie) et celul
des contributions complémentaires de certains
travailleurs (fonds 313 - regroupant les
employes non retraités versant des cotisations
supplementaires). Pendant I'exercice, malgre
des retraits de 31 millions, les revenus de
204 millions de dollars ont permis daugmenter
I'actif du régime de 173 millions. Le rythme
de croissance de cette caisse de retraite
continue néanmoins de ralentir depuis
quelgues annees

VENTILATION DE LAVOIR TOTAL DES DEPOSANTS
au 31 décembre
Ivaleur de réalisation — en pourcentage)

1986 1985 1984 1983 1982

Regie des rentes du OQuebec 485 4956 509 518 538
Commission administrative des régimes

de retraite et d'assurances 221 AN 203 185 1756

Régie de I'assurance automobile du Québec 137 132 122 M) 105

Commussion de !a santé et de la secunte du travail 82 87 95 10,1 102

Office de |a construction du Québec et autres déposants 69 6.8 71 74 8.0

INCT CEOT
L LM LS 1 o



La Commission de [a santé et de la sécurité
du travail (CSST) confie a la Caisse de dépdt
les sommes quelle accumule pour remplir ses
engagements envers les accidentés du
travail et les victimes de maladies profession-
nelles. Elle pergoit des cotisations aupres
de chaque emplayeur, I'assurant ainsi contre
les risques reliés a son secteur dactivité, Au
31 décembre 1986, la CSST avait a son actif
2.3 milliards de dollars a la valeur de réali-
sation, soit prés de 8,2% de I'avoir des dépo-
sants. Sa réserve a augmenté de 100 millions
de dollars, malgré des retraits de 148 mil-
lions effectués a méme ses revenus de
248 millions. Les modifications apportées au
régime continuent a ralentir le rythme de
croissance de cette réserve.

REPARTITION - PAR DEPOSANT -
DU REVENU ET DES CONTRIBUTIONS
NETS EN 1986

len millions de dallars)

@b
o
@ Office defa
construchion
_gp du Ouébec
Rége des rentes
du Québec
N
12 santé et de
la sécurité
Régie de du travad
lassurance
automabie
Commission O Québec
M Revenu net sdministrative
; des régmes
M Contributions neftes opt
W Total et fassurances
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FRAIS DADMINISTRATION

En 1986, le Conseil dadministration a
réévalué la méthode utilisée pour distribuer
les frais d'administration entre les fonds gérés
pour les divers déposants, Cette révision n'a
aucun impact sur les resultats nets des inves-
tissements globaux de la Caisse de dépat.
Elle consiste principalement a répartir les frais
dadministration en fonction de Ia valeur de
réalisation des placements, plutdt quen fonc-
tion de leur valeur comptable. De plus, les
frais reliés directement a la gestion d'une
catégorie de placement sont imputés aux reve-
nus obtenus au lieu détre distribués  'en-
semble du portefeuille. En 1886, cette impu-
tation directe aux revenus a été de 4,1 millions
de dollars. La Caisse de dépdt rejoint ainsi
les méthodes utilisées par la majorité des
gestionnaires de caisses de retraite dans la
répartition de leurs frais dadministration.

Administration

VINGT-NEUF

Les traitements et les avantages sociaux
sont demeurés |'élément principal de
dépense, soit 56%. Ce poste de dépense a
compte pour un tiers dans la hausse des frais
dadministration. Le programme de renouvelle-
ment des services informatises, tant au plan
de I'amortissement des nouveaux équipements
qu'a celui des services professionnels reliés
a la conversion des systémes et @ la mise au
point de nouvelles utilisations, a englobé un
autre tiers de I'augmentation des dépenses.



RESSOURCES HUMAINES

Le recours a des vehicules de place-
ment de plus en plus diversifiés, 'exploitation
de nouveaux marchés au niveau international
ainsi que faccroissement du financement des
entreprises quebecoises ont substantiellement
modifié les besoins de recrutement et de
perfectionnement des ressources humaines de
la Caisse de depot.

En conséquence, les employés ont été
encourages a utiliser de nombreux pro-
grammes de formation professionnelle. Ains,
plus de 50% de l'effectif a pu participer a
des séminaires ou autres activites de forma-
tion ou d'information. Soulignons aussi quen
plus des dix employés membres de l'nstitute
of Chartered Financial Analysts, quatorze
autres sont inscrits au programme d'etude de
cet institut,

La Caisse de dépot a poursuivi, en 1986,
son appui tangible aux maisons de courtage
ayant une place d'affaires au Québec, les inci-
tant a embaucher et a former de jeunes
universitaires au sein de leurs services de
recherche boursiere. Une quinzaine de
maisons de courtage ont participé a ce pro-
gramme qui @ permis @ une trentaine
de diplomés de trouver de l'emploi dans ce
secteur dactivité et dacquerir une expérience
intéressante au sein de la communauté
financiere quebécoise. Sappuyant sur
e succés rencontré et la demande existante,
Ia Caisse de depot a décidé de poursuivre
I'application du programme durant
I'année 1987

INFORMATIQUE

Au cours de I'année 1986, la Direction des
ressources informatiques, en plus dassurer
I'accés & l'information au moyen de l'ordinateur
central, a amelioré les services dexploitation
de l'information a I'aide d'équipements
decentralisés

Le processus de changement de l'ordinateur
central a été enclenché. Il permettra de faire
face adéquatement a l'accroissement de
volume generé par l'augmentation de |actif
sous gestion et dobtenir nécessairement de
meilleures informations pour la gestion du
portefeuille. Tous les travaux de conversion
des systemes et données seront termines au
cours de Iannée 1987. Parallelement, des
efforts de développement ont porté principa-
lement sur la mise en oeuvre d'un nouveau
systeme de gestion des actions

TRENTE

COMMUNICATIONS

La Caisse de dépot a poursuivi sa politique
de communication en fournissant plus d'infor-
mation sur ses activités et ses placements
que la majorite des entreprises a vocation
financiere

Au cours de Iannée, elle a maintenu ses
efforts pour mieux renseigner la population
sur son rdle, son fonctionnement et ses acti-
vites, notamment par le biais d'événements
de relations publiques tant a8 Montréal
qu'en région, principalement a Sherbrooke,
Trois-Rivieres, Chicoutimi, Saint-Félicien et
Rimouski

De plus, la Caisse de dépot est le comman-
ditaire officiel du plus important salon nord-
americain de I'pargne et du placement qui se
tient a Montréal et a Québec, de méme que
d'une emission financiére des plus populaires
a la télevision d'Etat québecoise

A |'egard des gens daffaires et de divers
organismes associes au secteur de la
moyenne entreprise, la Caisse de dépdt a mis
sur pied un programme dynamique de
communication-marketing. Afin de mieux faire
connaitre ses politiques de financement et
de participation au capital des entreprises
ainsi que ses avantages concurrentiels,
elle a diffusé en 1986 un bulletin trimestriel
intitulé Savoir-faire, qui sadresse au milieu
daffaires.

La Caisse de dépot publie depuis mainte-
nant quatre ans l'analyse des tendances et
les prévisions de |'évolution de |'économie
préparees par sa Direction des etudes econo-
miques. La publication Cycles et tendances
connait une popularité sans cesse croissante
Paraissant deux fois I'an, en juin et en
decembre, elle est disponible au grand public.
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Etats financiers sommaires cumulés

BILAN
au 31 décembre 1986 i
(en milliers de dollars) 1986 1985
ACTIF
Placements
Dbligations 14724377 § 13703 463§
Actions et valeurs convertibles 6542 480 5025444
Financements hypothécaires 1467 283 1257922
Investissements immobiliers 453 590 31785
Valeurs a court 1erme 1404 665 1799223
24592 395 22103877
Autres gléments d'actif 480037 439 507
25072432 8 225433798
PASSIF 131794 8 153497%
AVOIR DES DEPOSANTS
Fands general 15642 985 14213375
Fands particuliers 9297653 8176512
24 940 22389 847
25072432 8 225433798
REVENUS ET DEPENSES
de l'année terminée le 31 décembre 1986
{en milliers de dollars| 1986 1985
REVENUS
Revenus de placements 2188866 § 20695338
Gains et pertes a la vente de placements 790493 626 731
Autres revenus 644 269
2980003 26%539
DEPENSES
Frals d'administration 14625 16 154
SOLDE DES REVENUS 2965378 2680381
ALLOCATION DES REVENUS
Intéréts sur dépdts a vue et a terme 13375 20559
Revenu net atinbué aux détenteurs de
dépdts a participation 2951643 § 26598225

Note : Les états financiers cumuiés se trouvent dans le cahier ETATS FINANCIERS ET STATISTIQUES FINANCIERES du rapport de gestion 1386.
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