CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC
REUNION DES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
Mémoire de délibérations des membres du conseil d'administration de la Caisse de dépét et
placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse 4 Montréal, 1981
avenue McGill College, 8° étage, le vendredi 30 janvier 1998 a9 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

(par téléphone)
(par téléphone)

(par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Carmen Crépin agit comme
secrétaire. Monsieur Michel Nadeau assiste & la réunion et messieurs Normand Provost,
Ghislain Gauthier, Jean-Pierre Boudrias y assistent en partie.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a convoqué tous les membres du conseil d'administration le 19 janvier 1998.

RAPPORT DU PRESIDENT

Actualités

Conditions climatiques janvier 1998

Le président indique qu'en dépit des fermetures demandées par Hydro-Québec, la Caisse a
été en mesure de maintenir les opérations essentielles de marchés grice a ses services
d'urgence.

L'ensemble des autres activités ont toutefois été ralenties ou retardées.

Projet de Loi C-2 : Loi constituant I'Office
d'investissement du régime de pensions du Canada

Suite aux discussions de la réunion du 19 décembre 1997, le président fait état de la teneur
de la lettre transmise au Sénateur John Lynch-Staunton.
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Commission d'accés a l'information du Québec : auditions

Le président rappelle qu'un député a requis du ministére des Finances un document a
lintérieur duquel ce ministére a intégré des informations en provenance de la Caisse. La
Caisse n'a par ailleurs jamais été consultée sur ce document et elle n'a pas regu copie.

Fusion des banques

Les membres s'interrogent sur I'impact sur le marché, sur la concentration du portefeuille de

la Caisse et sur celle de I'indice, sur la concentration des activités de courtage et sur l'impact
sur la place financiére de Montréal.

Le président indique qu'une réflexion a été amorcée compte tenu non seulement des débats
qui auront lieu, mais également I'impact sur le portefeuille de la Caisse.

Projet de loi 188: Loi sur la distribution de produits et services financiers : examen a faire

On note l'opportunité d'intégrer & cette réflexion les orientations sur I'environnement des
services financiers dont notamment le Projet de loi 188.

GPC.
Soquia IT

La transaction avec la Caisse est réglée, mais son exécution est suspendue en fonction des
discussions concernant le role de la Société Générale de Financement du Québec.

Programme de placement

Suite a l'ouverture créée par le Projet de loi 168, sanctionné le 19 décembre 1997, le Comité
de gestion des comptes des déposants et répartition de l'actif a amorcé les actions nécessaires
en vue d'augmenter le pourcentage en revenus variables de la répartition d'actif et en
réduisant par conséquent d'environ 4 % la proportion de revenus fixes.

Adminigtration

Personnel

Sur recommandation du président,

Il est résolu :

De nommer monsieur André De Montigny, vice-président - Capital
Communications CDPQ inc. aux conditions mentionnées a la présente
réunion.
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Activités publiques
Activités de presse du début de I'année
Le président fait état de la couverture de fin d'année.

Salon Epargne - placements

La thématique pour la participation de la Caisse cette année est axée sur les fonds mutuels et
la création de Services financiers CDPQ inc.

ORIENTATIONS ET POLITIQUES

a un niveau de détention en actions ordinaires supérieur & 30 % dans une entreprise
-Projet de loi 168

Comme le fait état la note transmise, le président indique que le projet détaille les principaux
éléments de la Loi de fagon a permettre de rencontrer la condition liée a I'adoption de cette
disposition, soit que la politique puisse étre rendue publique par la Caisse.

On note l'accent mis sur le principe d'une durée de cinq ans. Ce sujet sera repris a la
prochaine réunion.

Il est résolu :

De rendre public la Politique d'application des placements négociés du
secteur «Participations» eu égard & un niveau de détention en actions
ordinaires supérieur & 30 % dans une entreprise, conformément au
document transmis pour la présente réunion.

La discussion sur cette politique sera reprise lors d'une prochaine réunion.

PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES
Cable SA
A partir du document transmis, les discussions portent sur le niveau de participation, les

expectatives de rendement de méme que sur les cibles d'investissement et I'expertise de
I'équipe de gestion.
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Il est résolu :

De confirmer l'autonisation d'un investissement de 22 510000 $US dans
Cableuropas, S.A.

Beacon Group Energy Investment Fund III, L.P.
A partir du document transmis, on note la profitabilité, l'objectif ainsi que le momentum.

1l est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 100 000 000 $US dans
The Beacon Group Energy Fund I, L.P.

INFORMATION DE GESTION
Les membres ont pris connaissance des différents tableaux de bord transmis.

AFFAIRES NOUVELLES
Situation économique

On fait état des mouvements de fluctuations du dollar canadien et de l'attitude de la Banque
du Canada.

Membre du conseil

Le président indique que monsieur [ 2 é¢ pressenti pour agir a titre de
président du conseil de la société qui pourrait étre créée pour la gestion des centres d'appels.
Cette proposition n'émane pas de la Caisse, mais pourrait emporter son accord.
Conformément au Code d'éthique et de déontologie de la Caisse, la participation est agréée.
Monsieur ] pourra conserver les honoraires, jetons ou bénéfices afférents et le Comité
d'éthique, de déontologie et de régie d'entreprise en sera informé.

PROCHAINE REUNION

La prochaine réunion réguliére aura lieu au bureau de la Caisse & Montréal, 1981, avenue
McGill College, 8° étage, le vendredi 27 février 1998.

LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée @ % h 40.
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CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC
REUNION DES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
Mémoire de délibérations des membres du conseil d'administration de la Caisse de dépot et
placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse & Montréal, 1981
avenue McGill College, 8° étage, le vendredi 27 février 1998 4 9 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Carmen Crépin agtt comme
secrétaire. Monsieur Michel Nadeau assiste & la réunion. Messieurs Yves M Alain
Tessier et Jean Lamothe assistent en partic 4 la réunion de méme que mon:cltmlrn-

I i< Infradev Intemational.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétairc a adress¢ un avis de convocation & tous les membres du conseil
d'administration le 13 février 1998.

MEM DE DELIBERATIONS

Les mémoires de délibérations des réunions du 19 décembre 1997 et 30 janvier 1998 sont
adoptés.

AFFAIRES DECOULANT DES MEMOIRES DE DELIBERATIONS

Le président fait état d'une réponse du Sénateur John Lynch-Staunton 2 la lettre de la Caisse
dans laquelle il maintient ses affirmations.
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RAPPORT DU PRESIDENT
Bilan des acivit 1997

Les membres ont regu le Bilan des activités du conseil et de ses comités complété des
placements autorisés par les différentes filiales.

Les membres ont regu copie du calendrier 1998 de revue pour le conseil. L'objectif est de

présenter l'ensemble des secteurs, les grandes priorités, les dossiers importants ainsi que tous
les dossiers ad hoc de méme nature en cours d'année.

Organisati
Information stratégique et processus de qualité

Un mandat a été confié & monsieur André Delisle pour accentuer les travaux sur ces sujets.
GPC.

st -

La transaction intervenue & l'automne a finalement été conclue. Le fonds agroalimentaire
pourra démarrer ses activités : on vise un actif de l'ordre de 400 000 000 $ et la transaction
avec Soquia fournit la masse critique de base pour démarrer les opérations.

En réponse & des discussions, on fait le point sur les réactions face 4 la transaction de méme
que sur les mouvements de personnel envisagés.

Cette nouvelle société mettra l'accent sur les défis industriels. Capital d'Amérique CDPQ inc.
a déja assuré une présence au Sommet de l'agriculture tenu les 4, 5 et 6 mars derniers.

Secteur des pdtes et papiers

Les médias ont largement fait état de la consolidation amorcée dans ce secteur, notamment
au niveau des entreprises québécoises. La position de la Caisse doit s'établir en fonction de
son portefeville. On estime que la consolidation et la croissance sont rentables & long terme
en dépit de certains impacts & court terme (emplois et siéges sociaux).

Société de financement d'équipement

La Banque Nationale et la Banque Laurentienne se joindront & cette nouvelle entité.
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Société de redressement

Une entente de service a été conclue avec une équipe de gestion spécialisée. La mise en
place de cette société pourrait permettre de répondre 4 un besoin tout en fournissant des
opportunités d'affaires.

Trustco Général

Le président fait part de la position de la Caisse a I'égard des détenteurs de débenture. Cette
position est dictée par l'intérét d'une majorité de la population par rapport & certains intéréts
privés particuliers. On rappelle, par ailleurs, les reports dintéréts au cours des années
antérieures.

Société d'exportation

On pourrait recruter un président sous peu. Cette nouvelle structure d'investissement est
présentement & 50-50 avec le Groupe Charles Sirois. D'autres partenaires ont manifesté des
intéréts et pourraient se joindre aux investisseurs initiaux : on recherche cependant des
entreprises qui disposent déja d'un réseau international.

Marché canadien - Bureau a Toronto

Pour le secteur des participations, on a amorcé une réflexion concemnant la présence sur les
marchés canadiens, notamment par les créncaux de la dette et les différentes modalités de
susciter des opportunités d'affaires. Un bureau & Toronto constitue une option.

QIC.

Montréal, Quartier international

L'entente pour former une nouvelle société a été conclue, mais non encore signée.
Administration

Direction - Finances et contréle

Un nouveau vice-président - Finances et controle, provenant de l'externe, devrait étre en
poste dici la mi-avril. Monsieur Alain Tessier pourra assurer la période de transition et
continuer & oeuvrer au projet Portia.

Direction - Vérification interne

Une promotion interne est possible compte tenu du départ & la retraite du vice-président,
monsieur Serge Desjardins.
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Programme de rémunération variable

Le programme établi en 1997 n'est pas encore opérationnel. Le coiit de mise a jour avait par l
ailleurs été sous-estimé : 1 200 000 $ plutdt que 400 000 $.

Rapport annuel ‘

Le Rapport annuel sera déposé le 8 avril 1998 & I'Assemblé nationale.

Actualités

Village Olympique

La Caisse était impliquée avec le «Groupe Savard» : une autre soumission a été retenue.
Grands Marchés

Gestion des taux et des devises

A laide d'acétates, le premier vice-président - Grands marchés fait état des différentes

transactions ayant été réalisées sur le marché depuis le début de l'année 1998 en termes
d'achats et de ventes nettes. Il commente ensuite le volume de transactions sur les titres

québécois et 'évolution des écarts Québec/Canada et Québec/Ontario depuis le ler janvier .
1998.

Le premier vice-président indique par ailleurs que le mouvement de ventes résulterait en
partic de transactions mal réalisées par des intervenants du marché ayant suscité des
inquiétudes chez les courtiers.

ﬁtmmvewdedéwnhonmacunsordmam 30°/ dansme
-Projet de loi 168

Apmﬁrdudmummthmsnis,lwdiscussiompoﬂ@ml&oﬁmmﬁometprédsioﬂsh
établir au niveau des différents éléments qui se rapportent au conseil d'administration de la
Caisse.

Le président note les modifications qui devront étre apportées & l'information de gestion. On
examinera les transactions réalisées en début d'année pour préciser la nature des dossiers et
les circonstances qui devraient requérir une attention spécifique du conseil.
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Politique de régie d'entreprise

La vice-présidente et secrétaire indique que le document déposé consiste en une mise & jour
de la politique diffusée depuis 1994. Les ajustements découlent des modulations apportées &
certains des principes au cours des années antérieures, notamment par rapport aux banques.

Les différentes questions de fond qui pourraient faire l'objet de modifications seront isolées
afin de favoriser une discussion.

On indique par ailleurs, qu'au niveau des banques, les votes de I'année 1998 ont été établis &
partir des positions discutées le 28 février 1997.

GRANDS SECTEURS D'ACTIVITES
Infradev International

A T'aide d'acétates, dont copie est déposée, monsieur || pr¢sente 12 structure
mise sur pied (sociét¢ en commandite 10 ans), dont les commanditaires sont Capital
International CDPQ inc., Banque Royale du Canada, Compagnie d'assurance-vie
Manufacturers et Hydro-Québec. La mission est de répondre aux besoins d'expertise en
montages financiers et d'apport en équité durant la phase de développement de projets
d'infrastructures sur les marchés national et international.

Pour remplir cette mission, Infradev International se doit donc de sélectionner des projets qui
présentent une bonne probabilité de succés dans un délai raisonnable et participent aux
expertises et aux études financiéres requises pour le montage financier.

Les secteurs cibles sont tous les secteurs d'infrastructures, notamment I'énergie, le transport,
l'environnement, les télécommunications et la santé. Les marchés visés sont les marchés
national et international dans les pays industrialisés, les pays émergents et les pays en
développement (garantie de tierces parties).

Monsieur [l fait état des clientiles/partenaires, notamment les entreprises
québécoises qui présentent une expertise au niveau des secteurs cibles. Les projets retenus
se situent normalement entre 25 000 000 § et 500 000 000 §. :

Monsieur [ présente ensvite les politiques dinvestissement dInfradev
International, soit une limite de 10 % du capital par un projet spécifique et une limite de
50 % des frais de développement. Infradev International recherche nécessairement des
partenaires, soit des entreprises québécoises et canadiennes dont la caractéristique est
d'investir leurs propres fonds dans le capital requis pour le développement et la réalisation
des projets. Les honoraires se partagent en proportion des efforts de chacun.
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Monsieur [l présente également les 37 projets & Iétude (3 556 000 000 $) et leur
¢tat d'avancement.

En réponse & des interrogations, on précise que les frais de développement requis s'étalent
habituellement sur une période de deux ans et on fait état de la compétition et des
complémentarités possibles dans le marché.

Direction - Placements tactiques

A l'aide dume présentation visuelle, dont copie est déposée, le vice-président - Placements
tactiques présente le mandat de cette direction qui recherche et gére des opportunités de
placement en rendement absolu.

Le capital & risque est de 500 000 000 $ réparti & parts égales en gestion interne et externe.
L'objectif est une valeur ajoutée de 100 000 000 $ soit un rendement sur le capital de 20 %
(15 points centésimaux). Le vice-président présente ensuite les cing modes de gestion en
place, notamment les quatre péles de gestion tactique structurés avec le Groupe Northem
Trust.

Le vice-président présente de fagon plus spécifique la structure de gestion interne et la
diversification recherchée notamment grice & l'apport du réseau que procurent les cing
modes de gestion. Il décrit ensuite la philosophie de l'approche de gestion tactique et les
diverses variables 4 considérer soit l'application de modéles, les choix d'outils et de
stratégies. Pour permettre une gestion opportuniste, la gestion externe tourne autour de
quatre axes en favorisant une gestion globale qui diversifie 1a source de valeur ajoutée de la
gestion tactique inteme. On vise également & opérer une gestion globale aux moindres coiits
tout en créant une dynamique qui permet d'attirer du capital international & étre géré a
Montréal.

Le vice-président présente ensuite les principales réalisations de l'année 1997 de méme que
les résultats. Le plan d'affaires 1998 est établi sur une approche de portefeuille ainsi que sur
la recherche de nouveaux modes de gestion.

G.P.C.: Bilan 1997
Cette présentation est reportée a une prochaine réunion.
v ique CDPQ inc. : Plan d'affaires 1

Cette présentation est reportée a une prochaine réunion.

Cette présentation est reportée a une prochaine réunion.
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BLOC STRATEGIQUE ET DOSSIERS PARTICULIERS

PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES

COMITES DU CONSEIL

Comité d'éthique, de déontologie et de régie d'entreprise
- Réunion du 11 février 1998

La vice-présidente et secrétaire dépose et commente le procés-verbal de la réunion tenue le
11 février 1998. Elle attire lattention sur le suivi du Réglement sur l'éthigue et la
déontologie des administrateurs publics ainsi que sur les déclarations de portefeuille et
conseils d'administration. Elle note également les modifications amorcées au Code d'éthique
et de déontologie, notamment le renforcement des principes de confidentialité, les
sollicitations et les transactions personnelles des consultants.

La vice-présidente et secrétaire dépose également une «Politique de service aux entreprises
partenaires et clients» de méme que des «Principes de gestion des dossiers, prévention et
traitement des plaintesy. Ce document de travail, une fois finalisé, pourra étre intégré aux
éléments de formation des employés.
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Comité ificatio
- Réunion du 26 février 1998

Lo SR consicur I incique quc a réunion temuc le 26
février 1998 a permis au comité d'examiner le détail des états financiers, dont copie est
déposée.

Le [ i-dique également que les travaux de validation seront complétés
avec le Vérificateur général du Québec lors dune réunion prévue le 13 mars 1998. 1
indique que le comité recommande au conseil d'administration d'adopter les états financiers.

Monsieur Alain Tessier présente ensuite les principaux éléments et indique que l'actif net des
fonds de la Caisse au 31 décembre 1997 séléve 4 63 611 000000 $ & la juste valeur en
hausse de 6 397 000 000 $ par rapport a 'exercice précédent et a 55 367 000 000 $ au coiit
en hausse de 5 616 000 000 $. 11 attire I'attention sur la croissance et I'effet de marché.

Monsieur Tessier présente ensuite les différents tableaux, soit 1'évolution de l'actif net et la
ventilation de 'sugmentation de l'actif net au cours de l'exercice.

Monsieur Tessier commente finalement l'attribution du revenu net et les dépdts (retraits) des
déposants, les frais de gestion et d'administration et note, au niveau des immobilisations, un
devancement de certaines dépenses informatiques de méme que la réduction des frais
externes liés 4 1a garde des valeurs. Il commente plus spécifiquement les notes relatives aux
nouveaux déposants, aux portefeuilles spécialisés et aux produits dérivés.

Il est résolu :

Que les états financiers de la Caisse de dépét et placement du Québec pour
l'exercice 1997, soit les états financiers cumulés et ceux des différents fonds
et portefeuilles spécialisés, soient approuvés et que le président du conseil
d'administration et directeur général et le président du comité de vérification
soient et sont autorisés & les signer pour et au nom du conseil d'administration
de la Caisse.

Que le comité de vérification soit autorisé a approuver, pour le conseil

d'administration, tous ajustements pouvant ére apportés & ces états financiers
en fonction de la fin des travaux de vérification.

Monsieur |G - quitté la réunion a 11 h 30 et monsieur || G <

11 h 40.
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INFORMATION DE GESTION

Les membres ont pris connaissance des différents tableaux de bord transmis.

. PROCHAINE REUNION

La prochaine réunion réguli¢re aura lieu au bureau de la Caisse & Montréal, 1981, avenue
McGill College, 8° étage, le vendredi 27 mars 1998.

LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée 4 11h 50.

lﬂ R
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CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC
REUNION DES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
Mémoire de délibérations des membres du conseil d'administration de la Caisse de dépét et
placement du Québec lors dune réunion tenue au bureau de la Caisse 4 Montréal, 1981
avenue McGill College, 8° étage, le vendredi 27 mars 1998 & 9 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunicn et madame Carmen Crépin agit comme
secrétaire. Messieurs Michel Nadeau, Frangois Grenier, Pierre Bélanger ainsi que mesdames
Nathalie Cyrenne et Lucie Rousseau assistent en partie a la réunion.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation a tous les membres du conseil
d'administration le 11 mars 1998.

Le mémoire de délibérations de la réunion du 27 révrier 1998 est adopté.

RAPPORT DU PRESIDENT
G.PC.

Société de redressement

Une équipe d'experts a été identifiée qui va constituer une société. Capital d'Amérique
CDPQ inc. financera des activités de redressement, notamment par voie de préts a lintention
de cette société ou éventuellement & d'autres équipes spécialisées. Un premier prét de
3000 000 § a été autorisé dans Arcon Canada Inc., manufacturier de portes et fenétres, en
faillite depuis le 16 mars 1998. L'équipe spécialisée de redressement a repris les opérations
gréce au financement octroye.

Les interrogations et discussions portent sur le réle de la Caisse et sur les intervenants du
marché québécois.
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Le président du conseil précise que lintervention dans ce secteur est axée sur des activités de
financement de dossiers en difficulté aussi bien hors que dans le portefeuille vers une équipe
spécialisée. Il évoque la composition du conseil envisagé pour la nouvelle société de méme
que le type de partage des profits en lien avec les investissements.

Secteur des pdtes et papiers

L'étude transmise constitue la toile de fond de la réorganisation du secteur. Une discussion
plus spécifique aura lieu lors d'une prochaine réunion.

Processus d'optimisation des ressources au G.P.C.

Un mandat a été amorcé avec la firme Raymond, Chabot, Martin, Paré en vue de revoir les

opérations en termes de processus et d'optimisation pour en améliorer la qualité et
l'efficacité.

Le Vérificateur général du Québec a été invité a suivre et commenter l'exécution de ce
mandat ainsi qu'au suivi des résultats. Le président indique que I' he amorcée lors de
sa rencontre avec monsicur [ sc poursuit.

o dmiistrat
Rémunération variable 1997

Des efforts seront faits pour assurer le versement aux employés & lintérieur de délais
raisonnables en dépit des retards occasionnés notamment par la restructuration de la
direction - Ressources humaines.

Politique globale de rémunération

Le président indique que les travaux se poursuivent pour intégrer l'application des références
au marché permise par le Réglement de régie inteme. Ce défi sera ciblé pour contrer les.
mouvements de roulement de personnel.

Les discussions portent sur le marché, sur les possibilités ouvertes & la Caisse de disposer de
certaines références, tout en soulignant, par ailleurs, que la Caisse ne peut se situer comme
chef de file en ces matitres et qu'elle doit en conséquence rechercher des améliorations
compatibles avec son statut de méme qu'une certaine corrélation au niveau des équipes.

Les membres du conseil manifestent I'ouverture nécessaire permettant de rencontrer les
objectifs de rendement tout en tenant compte par ailleurs du marché et dune gestion saine
dans le contexte global de l'environnement de la Caisse.

Face aux impacts publics de ces questions, les membres soulignent que des éléments-clés
sont les notions de recherche de stabilité et d'équilibre des moyens.
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Le président indique par ailleurs que l'accent sera mis sur la r’émunération variable et sur la
valorisation de l'aspect «retraite».

Personnel

Direction - Finances et contréle

Sur recommandation du président du conseil d'administration et directeur général, qui décrit
l'expertise (c.a. et c.f.a.) du candidat envisagé,

1l est résolu :
De nommer monsieur Bertrand Lauzon vice-président - Finances et
contrdle au niveau 11 (130 000 $); monsieur Lauzon entrera en fonction le
20 avril 1998.

Des clauses de croissance salariale fixe ainsi que l'application du programme de stabilité sont
prévues.

Organisation

Information stratégique et processus de qualité

Monsieur André Delisle poursuit son travail, la premiére phase en a été une de consultation.
Activités publiques

Acceés Capital Montérégie inc.

Le lancement de la nouvelle Acces Capital a eu lieu le 25 mars 1998. Cette nouvelle société
dinvestissement dispose d'un capital de 10 000 000 §.

Tournée américaine du Premier Ministre du Québec

Le président participera a la «Tournée américaine» du 18 au 22 mai 1998. Le secteur
technologique sera particuliérement ciblé de la part de la Caisse.

Déposants
Le vice-président du conseil indique que la Régie des rentes a adopté une politique de

placement. Il mentionne la qualité des services conseils et des échanges qui ont eu lieu entre
la Régie des rentes et la direction - Gestion des comptes des déposants.
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Actualités
r'e

On fait état de la couverture du premier bilan de T°C” le 24 mars 1998. Depuis sa création
en mai 1997,Taczadéjhwcordésonappuiﬁmnciera14pmjctsinnovatems.

; ;

La présentation prévue sera transmise aux membres et un suivi pourra y étre apporté lors de
la prochaine réunion.

ORIENTATIONS ET POLITIQUES
Rendements 1997

A l'aide d'une présentation visuelle, le premier vice-président - Grands marchés présente les
rendements au 31 décembre 1997. 1l décrit tout d'abord la répartition de l'actif par catégories
au 31 décembre 1997 et l'orientation amorcée suite aux modifications apportées & la Loi sur
la Caisse pour augmenter le pourcentage en actions par rapport aux obligations (actions
25,1 %, obligations 46,9 %).

Le premier vice-président présente ensuite le survol des marchés en 1997 tant au niveau des
indices que par véhicules. Il note la prudence qu'appelle les mouvements & la hausse des
marchés boursiers. Au niveau des obligations, il insiste sur l'évolution des courbes de taux
de début et fin d'année (Québec/Canada) tout en notant la baisse de 150 points centésimaux
par rapport aux Etats-Unis sur les perspectives 4 long terme. Il note une certaine
convergence au niveau des pays industrialisés tout en détaillant les rendements des
principaux marchés obligataires.

Le premier vice-président présente ensuite les courbes des taux hypothécaires et les
comparaisons de méme que la performance de la Caisse sur 3, 5 et 10 ans ainsi que les
rendements des valeurs & court terme sur les mémes périodes.

Au niveau des Grands Marchés, le premier vice-président fait état de 1impact des bons et des
mauvais choix de titres, sur la performance de la Caisse en comparaison avec lindice.

Apmﬁrdescon:paraisonsm3,5ethans,lwdiscussionspoxtcntwl‘impwtdcl‘améc
1995 de méme que sur les motifs pouvant expliquer la position de la Caisse par rapport au
marché depuis les trois derniéres années. On fait également ressortir les liens entre les
objectifs de rendement liés a l'indice et 1a politique de rémunération variable et la nécessité
dutiliser au maximum les contraintes levées 4 la Loi en décembre demier. On retient
également limportance de la comparaison avec les pairs.

Le premier vice-président présente ensuite le rendement par filiales du G.P.C. On note
limpact des titres de marchés boursiers sur le rendement de Sofinov compte tenu des
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mouvements de marché de fin d'année, tout en soulignant par ailleurs que le rendement de
cette filiale sur 2 ans est de l'ordre de 20 %.

Le premier vice-président attire plus particuli¢rement l'attention sur le portefeuille de petites
capitalisations boursitres québécoises compte tenu de sa remarquable performance par
rapport a lindice depuis S ans, soit presque du double de fagon continue.

Le premier vice-président présente ensuite le rendement des actions internationales en
insistant sur les actions américaines et sur les actions étrangéres. Il souligne par ailleurs que
depuis 15 ans le rendement des actions internationales a été supérieur & celui des actions
québécoises et canadiennes.

Les discussions portent sur 1'évolution du dollar, la place du marché américain a l'intérieur
des actions internationales ainsi que sur la philosophie de diversification de la Caisse par
rapport 4 un marché dominant. On souligne par ailleurs limpact favorable de la couverture
de change.

Le premier vice-président note finalement le rendement du portefeuille spécialisé
dimmeubles ainsi que le rendement global soit 13 % pour l'année 1997, 15,6 % sur 3 ans,
12,5 % sur 5 ans et 11,1 % sur 10 ans et ce, par rapport au portefeuille de référence.

On constate & nouveau, au niveau du rendement annualisé sur 10 ans, que la performance de
la Caisse est fortement tributairc du marché des obligations. La valeur totale ajoutée en
1997 est de 432 700 000 $.

La Caisse a ainsi supplanté l'indice de référence dans 6 des 7 classes d'actifs. Dans les cas
des actions américaines, le rendement des gestionnaires de la Caisse est de 30 % contre
30,1 % pour le S&P 500.

La présentation officielle des rendements aura lieu le 6 avril 1998 pour le G.P.C. ctlc 8 avril
1998 pour I'ensemble du Groupe Caisse.

Projet de loi 188 : Loi sur la distribution de uits et services financiers
Ce sujet est remis a une prochaine réunion.
GRANDS SECTEURS D'ACTIVITES

P.C.: Bilan |

A laide dune présentation visuelle, dont copic a été transmise, madame Nathalie Cyrenne
présente la structure actuelle du G.P.C. et I'évaluation du portefeuille par filiale.

La valeur marchande totale au 31 décembre 1997 est de 4 621 000 $ (3 503 000 $ en 1996)
et le nombre de dossiers est passé & 367 (269 en 1996). Elle ventile ensuite le portefeuille
par véhicule: équité (69 %), dette corporative (19 %), fonds (11 %) de méme que par
secteur.
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Au niveau géographique, 86 % du portefeuille est au Canada et 8 % aux Etats-Unis. On note
également que 78 dossiers (21,26 % en nombre) ont une valeur de plus de 10 000 000 § et
247 (67,30 %) une valeur inférieure a 5 000 000 §.

Madame Cyrenne présente ensuite le programme de placement de l'année 1997 qui
démontre des autorisations totales de l'ordre de 3 000 000 000 $. Le programme de l'année
1998, quant & lui, est de 2 600 000 000 $. Le rendement global du G.P.C. pour 1997 est de
21,68 % (21,31 % incluant les frais).

Les interrogations et discussions portent sur la méthode d'évaluation des titres de sociétés
non cotées qui représentent environ 20 % des titres en portefeuille.

On précise finalement l'axe dintervention de T°C” ; émergence de nouvelles entreprises, tout
en étant conscient des investissements requis et de l'importance des choix a faire.

Portefeuille de dette corporative : Stratégic

A l'aide dune présentation visuelle dont copic a été transmise, madame Lucie Rousseau
présente le portefeuille, d'une valeur de 1000000000 $ : financements privés, préts en
syndication et obligations négociées. La stratégie est de poursuivre les activités de
financement privé, pénétrer le marché canadien par la syndication, pénétrer le marché
américain par le biais de fonds et financements structurés par des partenaires américains et
pénétrer le marché des obligations négociées 4 fort rendement.

Madame Rousseau attire I'attention sur le volet du marché des CBO (fonds de dette), compte
tenu de leur liquidité et de la diversification qu'ils procurent au portefeuille.

Les discussions portent principalement sur les efforts de 1'équipe de Capital d'’Amérique
CDPQ inc. pour assurer un financement aux entreprises sur le marché canadien de fagon a
contrer le mouvement des courtiers et des banques pour réaliser ces financements sur le
marché américain. Cet aspect est au coeur des stratégies qui seront appliquées au cours de
l'année 1998.

A partir des interrogations, madame Rousseau précise les liens développés par 1'équipe de
Capital d'Amérique CDPQ inc. avec les banques, les activités de syndication qui
découlent, les liens établis avec les courtiers au niveau du développement de véhicules
dinvestissement de méme que de fagon plus globale sur les démarches de prospectives et de
visibilité de l'ensemble de 'équipe.

Monsieur [ 7vie la réunion pendant cette présentation a 10 h 50.
Revue de secteur : «Pétes et papicrs»

Ce sujet est remis.




Gestion sectorielle

A I'aide d'acétates, dont copie est déposée, monsicur Frangois Grenier présente le mandat de
la direction soit de générer 100 points centésimaux de valeur ajoutée annuellement par
rapport au rendement du TSE 300 (global et par sous-secteurs). I décrit l'approche
dinvestissements sectoricls sur unc base mondiale développée par cette équipe mise en place
en juin 1997 qui vise & élargir le champs dinvestissement en dehors de l'univers boursier
canadien et 4 bétir un portefeuille de titres non-canadiens (10 % & 20 % du portefeuille total).
On vise aussi, & plus long terme, & substituer lindice de référence pour les titres étrangers par
un indice plus représentatif des poids des secteurs industriels globaux. Cette approche est
relativement nouvelle et peu de firmes la pratiquent.

Monsieur Grenier décrit ensuite la structure du portefeuille (un portefeuille sectoriel
décomposé en 13 et un portefeuille de type généraliste). Il décrit ensuite de fagon plus
spécifique le contenu du portefeuille sectoriel ainsi que celui du portefeuille généraliste et en
fournit des exemples par secteurs d'activités (ressources naturelles, consommation et
industriel).

Au niveau de la gestion, monsieur Grenier fait état du role des analystes qui visent & capter
un avantage compétitif par une analyse fondamentale proactive et 4 1a mettre en pratique par
un choix optimal de titres dans chacun des portefeuilles respectifs. Cette approche permet
¢galement, notamment via les réseaux de communications internes, & faire bénéficier
I'ensemble du Groupe Caisse des analyses fondamentales ainsi réalisées.

Monsieur Grenier note ensuite certains principaux critéres du processus de choix de titres et
de l'approche internationale et il fournit des exemples de décisions positives au niveau de
l'année 1997. La performance de la direction en 1997 est de 0,04 %.

Monsieur_ quitte la réunion pendant cette présentation a 11 h 05.

BLOC STRATEGIQUE ET DOSSIERS PARTICULIERS
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Monsieur | i< !a réunion pendant cette discussion a 11 h 35.

PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES

PriCellular Corporation

11 est résolu :
De: confirmer l'autorisation d'un investissement de 40 000 000 $US dans
PriCellular Corporation.

Fran m

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 30 000 000 $US dans
FranceCom.

ll'
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COMITES DU CONSEIL

Comité de vérification : réunion du 13 mars 1998

Lo S, usic: SN o gyt e a éunion
tenue le ven 13 mars 1998 avec les représentants du Vérificateur général du Québec qui

ont noté que les modifications apportées & la Loi sur la Caisse ont réglé les points soulevés
dans le Rapport & la direction de l'année 1996.

Un membre de I'équipe du Vérificateur général a été intégré aux travaux amorcés avec la
firme KPMG concemant l'optimisation des ressources informatiques.

I1C.: ion du 24 1

Le président dépose le rapport de la réunion tenue le mardi 24 mars 1998 qul a porté
principalement sur les résultats financiers au 31 décembre 1997.

Comité d'éthique, de déontologie et de régie d'entreprise

Suite aux discussions tenues lors de la réunion du 27 février 1998, la vice-présidente et
secrétaire indique que les documents transmis portent d'une part sur les positions de la
Caissc au niveau des propositions d'actionnaires aux assemblées annuelles des banques pour
l'année 1998 ainsi que d'autre part sur I'examen global des procurations de l'année 1997 en
fonction de la politique de régie d'entreprise. Ces rapports sont suivis par le comité.

Les membres ont également regu le Rapport annuel de la vice-présidente et secrétaire au
comité.

La vice-présidente et secrétaire dépose également, suite aux discussions et consultations qui
ont eu liey, la Politique de service aux entreprises, partenaires et clients de méme que les
principes de gestion des dossiers, prévention et traitement des plaintes. Ce document sera
rendu public.

Code d'éthique et de déontologie

Les modifications déposées et proposées au Code d'éthique et de déontologie visent &
renforcer le traitement de linformation confidentielle au sein du Groupe Caisse et
notamment lorsque les dossiers sont examinés avec l'aide de consultants spécialisés de
méme qu'a préciser un certain nombre de régles et de conduites professionnelles. Le Comité
d'éthique, de déontologie et de régie d'entreprise fera également le suivi pour l'intégration de
ces dispositions de méme que de leur application.
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INFORMATION DE GESTION l

Les membres ont regu les différents tableaux de bord.

Comme discuté lors de la réunion du 27 février 1998, la vice-présidente et secrétaire dépose
les placements autorisés depuis le 1er janvier 1998 en vertu de cette Politique.

Les membres notent que les facteurs les plus courants sont le niveau moyen autour de 35 %,
les activités de démarrage ou la création de véhicule d'investissement.

PROCHAINE REUNION

La prochaine réunion réguliére aura lieu aux bureaux de la SSQ & Sainte-Foy, 2525,

boulevard Laurier, Tour des Laurentides 12¢ étage, le 24 avril 1998.

La réunion est levée & 11h 50.




CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC
REUNION DES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION

Mémoire de délibérations des membres du conseil d'administration de la Caisse de dép6t et
placement du Québec lors d'une réunion spéciale tenue au bureau de la Caisse 4 Montréal,
1981 avenue McGill College, 8° étage, le mardi 14 avril 1998 & 11 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

(par téléphonc)
(par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Carmen Crépin agit comme
secrétaire. Madame Geneviéve Gallouet assiste a 1a réunion.

Monsieur_ a participé a la réunion du Comité des ressources du jeud; 9 avril
1998 et indiqué étre entiérement solidaire des décisions et recommandations du comité.

AVIS DE CONVOCATION

Comme convenu lors de la réunion du 27 mars 1998, les membres du conseil
d'administration ont été convoqués a cette réunion spéciale le 9 avril 1998 suivant la réunion
du Comité des ressources du jeudi 9 avril 1998.

PROGRAMME DE REMUNERATION GLOBALE 1997 - 1998

La présente réunion porte notamment sur le Programme de rémunération globale 1997-
1998 : les membres ont regu un sommaire présentant la «Masse salariale», la «Bonification
annuelle 1997» et le «Programme de stabilité - 5 ans» convertible en allocation
supplémentaire de retraite.

L I ~onsicur [ indique quc cc comité a
examiné le Programme lors de sa réunion du 9 avril 1998 et quil en recommande
I'approbation au conseil.

Le comité s'est particuliérement penché sur le volet «Allocation supplémentaire de retraite»
pour suggérer de développer des crittres d'allocation des umités de fagon a rencontrer
l'objectif de rétention des employés visés sans cependant démotiver ceux qui n'y ont pas
acces. Une grille d'évaluation pourrait constituer & la fois un outil d'information et
d'application du Programme.
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Compte tenu du nombre de personnes admissibles (88 sur 150), le comité a également
recommandé & la direction d'examiner la possibilit? d'émission d'unités pour d'autres
employés, ce qui ne représenterait pas d'augmentation substantielle.

Les interrogations et discussions portent sur la comparaison de ce Programme avec le
secteur privé : le président du conseil rappelle que la rémunération de la performance est
couverte par le Programme de rémunération variable annuel.

Les interrogations et discussions portent également sur la comparaison avec le marché, sur
les pourcentages respectifs d'augmentation des secteurs «Placement» et «Administration»,
sur limpact au niveau des frais d'administration, de méme que sur l'aspect équité globale et
motivation de l'ensemble des ressources. De nouvelles études de marché seront faites en
1998.

L'augmentation des frais au budget (2,8 %) a un impact de 1 % sur la masse salariale. Par
ailleurs, I'application du Programme de stabilité (cycle 1997) sera provisionnée & compter de
l'année 1998 pour chacune des années, soit 1 605 250 § par an (4 ans).

Le président du conseil indique que la direction a déja amorcé les travaux requis pour
donner suite aux préoccupations et recommandations du Comité des ressources et que 'on a
amorcé également 'identification des méthodes de gestion du Programme.

Les membres soulignent Iimportance de l'environnement de la Caisse quant aux perceptions
sur ce Programme.

Le Comité des ressources a également abordé les sujets suivants :

e Embauches : monsieur Bertrand Lauzon, vice-président - Finances et contrdle (niveau
11), monsieur Pierre Piché, directeur - Placements chez Capital Intemnational CDPQ inc.
(niveau 10) et monsieur Araj Naoum, directeur - Investissements chez Sofinov (niveau
10).

e Augmentations salariales.
e Rémunération variable 1997.

e Logiciel Murex : gestion du portefeuille de la direction - Gestion des taux et des devises
pour le suivi des positions.

o Solfitech : on envisage une réduction de la position, fonction du marché.

o Délégations de pouvoirs : adoption dune mise a jour de trois délégations pour refléter un
changement au niveau des signataires,
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I 11 est résolu ;

D'entériner l'adoption de la Délégation générale de pouvoirs, la Délégation

. de pouvoirs en matiére de placements hypothécaires et la Délégation de
pouvoirs en matiére d'opérations bancaires et de gestion de titres qui se
retrouvent en annexe du présent mémoire de délibérations comme en faisant
partie intégrante.

Il est résolu :

De donner suite aux sujets examinés par le Comité des ressources et & ses
recommandations.

LEVEE DE LA REUNION
La réunion est levée 2 11 h 40.
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DE DEPOT
Délégation générale ? MENT
de nouvoira DU )UEBEC

1881, AVENUE MCGiLL COLLEGE
MONTREAL {QUEBEC)

(514) 842-3281
TELECOPIEUR ; (514) 842-4833

A la réunion du conseil d'administration de la Caisse de dépot et placement du Québec (la Caisse) tenue le 14 avril
1998, la résolution ci-dessous fut adoptée :

«RESOLU QUE : un membre du personnel de la Caisse identifié au groupe de premiére
signature,
agissant conjointement avec un autre membre du groupe désigné ci-dessus, ou un membre du personnel

de la Caisse identifié au groupe de deuxiéme signature,
soient et sont par la présente autorisés 4 agir pour et au nom de la Caisse selon le mandat qui suit :

a) recevoir, accepter, céder, transférer, aliéner ou autrement traiter tout certificat d'obligation, de débenture ou de
dépdt, billet promissoire, certificat d'actions ou autres biens mobiliers et exercer, par procuration ou gutrement,
tous les droits de vote qui 8'y rattachent;

b) emprunter sur le crédit de la Caisse toutes sommes jugées nécessaires ou utiles 4 l'administration et 4 la
gestion de celle-ci, & des termes et conditions qu'ils pourront trouver avantageux et, aux fins de garantir lesdits

emprunis, hypothéquer des biens meubles ou immeubles, des droits personnels ou réels, ou consentir toute
autre siireté contre ces biens ou droits;

¢) acquérir par voie d'achat, de location, d'échange ou autrement, tous biens mobiliers ou immeobiliers, tous droits
personnels ou réels ou tous préts et autres intéréts garantis par ceux-ci ou en consentir ou en disposer par voie
de vente, de location, d'échange ou autrement, le tout aux prix et conditions qu'ils pourront déterminer; avec
ou sans considération, accepter, libérer ¢t donner quittance, en tout ou en partie, de toute hypothéque, toute
priorité ou autre sireté que la Caisse peut détenir sur des biens mobiliers ou immobiliers, personnels ou réels,
et conférer & une ou 4 plusieurs personnes le droit d'accorder de telles acceptations, libérations et quittances;

d) conclure et confirmer des ententes pour la conduite des affaircs de la Caissc avec toulcs banques, caisses,
compagnies de fiducie ou tous banquiers et donner les procurations nécessaires, & une ou plusicurs personnes,
pour amender lesdites ententes et remplir les devoirs nécessaires & leur mise en application;

e) faire, signer et exécuter tout document, entente ou promesse y compris tout contrat, chéque, ordre de paiement,
endossement, procuration, lettre de change, lettre de change acceptée, billet promissoire, cession, transport et
autres instruments donnés par écrit pour les fins ci-haut stipulées ou pour toute autre fin;

POURVU QUE dans l'exercice de ce mandal, une méme personne ne puisse agir ou signer a deux titres
différents.»

JE, SOUSSIGNEE, CERTIFIE que la présente est une copie conforme & la résolution originale, consignée au
livre des mémoires de délibérations de la Caisse de dépdt et placement du Québec, adoptée & une réunion
réguli¢rement constituée du conseil d'administration, tenue & Montréal le 14 avril 1998, et que ladite résolution est
toujours en vigueur et entiérement valide, n'ayant été ni amendée ni révoquée.

JE CERTIFIE DE PLUS que les personnes dont le nom (et le spécimen de signature) suit en qualité de membre

du personnel de la Caisse, occupent, en date des présentes, des fonctions qui les habilitent & agir & tel titre aux fins
de la DELEGATION GENERALE DE POUVOIRS de la Caisse de dépdt et placement du Québec.

Montréal, 16 uvsmimisensivissass Vice-présidente et Secrétaire




Jean-Claude Scraire

Femnand Perreault

Jean-Claude Cyr

Claude Bergeron

André Charest

Carmen Crépin

Frangois Grenier

Gilles Dubé

André Duchesne

Caisse de dépot et placement du Québec l
SIGNATURES AUTORISEES

aux fins et en vertu de la ‘

DELEGATION GENERALE DE POUVOIRS

PREMIERE SIGNATURE

Michel Nadeau

Serge Rémillard

Normand Provost

Bertrand Lauzon

DEUXIEME SIGNATURE

Philippe Halley

Hubert Lapierre

Pierre Lussier

Yves Moquin

Adel Sarwat




Délégation de pouvoirs %
on matiére de
placements hypothécaires EIBEJ\CUEMENT

1881, AVENUE MCGiLL COLLEGE
MONTREAL (QUEBEC)

HAA
(514) 8423281
TELECOPEUR : (514) BA24833

A la réunion du conseil d'administration de la Caisse de dépét et placement du Québec tenue le 14 avril
1998, la résolution ci-aprés fut adoptée :

«RESOLU QUE :

a) Un membre du personnel de la Caisse identifié en annexe au groupe de premiére signature 3 la
délégation de pouvoirs en matiére de placements hypothécaires ou identifié en annexe au groupe de
deuxiéme signature de cette méme délégation soit et est par la présente autorisé:

4 agir et & signer seul, pour et au nom de la Caisse de dép6t et placement du Québec, tout acte de prét,
tout acte de transport de loyers, tout acte de prorogation de délai d'un prét, tout acte ou document
relativement a la vente judiciaire ou conventionnelle d'un bien meuble ou immeuble affecté & la garantie
d'un prét dans lequel 1a Caisse de dépdt a un intérét ou qu'elle a repris, tout acte dhypothéque mobiliére
ou immobiliére ou autre sfireté, toute convention de jouissance paisible et tout acte de cession de
priorité.

b) Un membre du personnel de la Caisse identifié en annexe au groupe de premiére signature 3 la
délégation de pouvoirs en matiére de placements hypothécaires agissant conjointement avec un membre
du personnel de la Caisse identifié en annexe au groupe de premitre signature ou un membre du
personnel de la Caisse identifi¢ en annexe au groupe de deuxitme signature de cette méme délégation
soient et sont par la présente autorisés:

4 agir et A signer conjointement pour et au nom de la Caisse de dépét et placement du Québec, tout acte
ou document relativement & I'exercice des droits conférés par toute hypothéque ou autre slireté, tout
acte de quittance, tout acte de vente ou autre aliénation ou de création de servitude & 1'égard de tout
bien meuble ou immeuble affecté & la garantie d'un prét dans lequel la Caisse de déplt a un intérét ou
qu'elle a repris, toute convention de bail, toute soumission et contrat pour aménagement, rénovation ou
réparation de biens hypothéqués ou repris, tout acte de mainlevée, tout acte de transport de créances
hypothécaires, tout acte de procuration 4 un mandataire pour la vente d'un bien meuble ou immeuble,
de reprise dhypothéque et tout contrat ou entente d'investissement et d'administration de préts ainsi que
d'administration de biens meubles ou immeubles.»

JE, SOUSSIGNEE, CERTIFIE que la présente est une copie conforme de la résolution originale,
consignée aux mémoires de délibérations de la Caisse de dépdt et placement du Québec, adoptée 4 une
réunion régulitrement constituée du conseil d'administration, tenue & Montréal le 14 avril 1998, et que
ladite résolution est toujours en vigueur et entitrement valide, n'ayant été ni amendée ni révoquée.

JE CERTIFIE DE PLUS que les personnes dont le nom (et le spécimen de signature) apparait & I'annexe,

occupent, en date des présentes, les fonctions qui les habilitent & agir aux fins de la Délégation de pouvoirs
en matiére de placements hypothécaires.

Montréal, 16 ....civsmssnassisiaans Vice-présidente et Secrétaire




SIGNATAIRES AUTORISES
aux fins et en vertu de la

_ DELEGATION DE POUVOIRS
EN MATIERE DE PLACEMENTS HYPOTHECAIRES l

Groupe de premiére signature .

Jean-Claude Scraire

Michel Nadeau

Fernand Perreault

Serge Rémillard

Jean C. Pinard

Bertrand Lauzon l

Groupe de deuxiéme signature

Michel Bolduc

Rock Daneau

Lucien Goulet

Madeleine Amyot




_CAISSE
Délégation de pouvoirs DEDE

en matlére d'opérations bancalires 5=
ot de gestion de titres ETDU . AQEEIT
1881, AvauE McQiLL ColLEas
MONTREAL (QuéBec)
H3A 3C7

(514) 842-0281
TELECOPEUR : (514) B42-4833

A la réunion du conseil d'administration de la Caisse de dépbt et placement du Québec, tenue le 14 avril
1998, les résolutions ci-aprés ont été adoptées :

«RESOLU, sujet aux limites et particularités ci-aprés :

QUE les membres du personnel de la Caisse identifiés aux groupes de premiére et de deuxiéme signature &
la «Délégation générale de pouvoirs» soient de la méme fagon identifiés aux groupes de premiére et de

deuxiéme signature, pour les fins de la présente Délégation de pouvoirs en matiére d'opérations bancaires et
de gestion de titres;

QU'un membre du personnel de la Caisse identifi¢ au groupe de premiére signature, pour les fins de la
présente Délégation de pouvoirs, agissant conjointement avec un autre membre de ce groupe, ou avec un
membre identifié au groupe de deuxidme signature, ou avec un membre identifié au groupe de troisiéme
signature; ou

QU'un membre du personnel de la Caisse identifié au groupe de deuxiéme signature, pour les fins de la
présente Délégation de pouvoirs, agissant conjointement avec un autre membre de ce groupe, ou avec un
membre identifié au groupe de troisiéme signature;

soient et ils sont par les présentes autorisés a agir pour et au nom de la Caisse selon le mandat qui suit :

a) signer tout chéque, ordre de paiement, transfert de fonds, endossement, lettre de change, billet
promissoire et autres transactions bancaires connexes;

b) emprunter sur le crédit de la Caisse sous forme de préts, avances, découverts ou autrement, toutes
sommes jugées nécessaires ou utiles & 'administration et & la gestion de celleci, & des termes et
conditions qu‘ils pourront trouver avantageux; hypothéquer ou consentir toute autre slreté contre la
totalité ou une partie des biens immeubles et meubles pour garantir toute somme empruntée ou devant
I'étre et garantir le réglement des opérations d'investissement;

c) conclure et confirmer des ententes pour la conduite des affaires de la Caisse avec toutes banques,
caisses, compagnies de fiducie, sociétés de compensation ou agences de réglements et donner les
procurations nécessaires, & une ou 4 plusieurs personnes, pour remplir les devoirs nécessaires & leur
mise en application;

d) recevoir, accepter, céder, transférer, aliéner ou autrement traiter tout certificat d'obligation, de
débenture ou de dépbt, billet promissoire, certificat d'actions ou autres biens mobiliers;

) signer en guise d'acceptation des confirmations de transactions de placements, de devises étrangéres, de
transferts de fonds et autres de méme nature.

POURVU QUE dans I'exercice de ce mandat, une méme personne ne puisse agir ou signer & deux titres
différents.




Particularités et limites

EGALEMENT RESOLU ;

QUE tout membre du personnel de la Caisse identifié au groupe de premiére ou de deuxiéme signature,
pour les fins de la présente Délégation, soit par la présente autorisé & agir seul, pour et au nom de la
Caisse, & faire, signer et endosser tout chéque et autre effet de commerce dont le montant n'est pas
supérieur & 1 000 $.»

JE, SOUSSIGNEE, CERTIFIE que la présente est une copic conforme de la résolution originale,
adoptée & une réunion réguliérement constituée du conseil d'administration de la Caisse de dépdt et
placement du Québec tenue & Montréal, le 14 avril 1998, et que ladite résolution est toujours en vigueur et
entiérement valide, n'ayant é&é ni amendée ni révoquée.

JE CERTIFIE DE PLUS que les personnes dont la signature apparait ci-dessous occupent, en date des
présentes, la fonction y indiquée qui les habilite & agir aux fins de la présente Délégation de pouvoirs en
matidre d'opérations bancaires et de gestion de titres.

MO, I8 . cciananaimsnsii Vice-présidente et Secrétaire .

SIGNATURES AUTORISEES AUX FINS ET EN VERTU
DE LA DELEGATION DE POUVOIRS
EN MATIERE D'OPERATIONS BANCAIRES
ET DE GESTION DE TITRES

Troisiéme signature

Sylvain Laurent
Chef de service - Comptabilité

André Cayer
Conseiller en traitement de I'information

Gerry Hethrington
Chef de service - Trésorerie




L RIS Sy |

‘ ) t
| SRR T TE T
. * ---z '“iul-'l-- » .m--grhr = e e Ll g
S B SN TR FCLT R TIPEE b

I s pa = 5% e I T
‘A W

g et N ) ) R e e 3
- = . . ik = Dma oS BT w'—- .|h-|
SR T R = an RAEEEA s R e e e o,
L i e S T
R I T R Y LR R
R o o LR = m el = | 4w -
' L - S 5 il e
-
H i
’ ' e Sl T ik * L 2
.t 'i‘ 1= ";:.fr‘.'i- ". » I';I-
S gLl i
i _ e R s nJ‘“*‘-—!n'
d SR o
L
' ' R TH .
II 5 i ‘
. o aehi 1
, . -

T | -
“
-

- o e —— e ——— o — i — ] -

el

b4
:
!
i
!
'
!
i
'
)
i



CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC
REUNION DES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
Mémoire de délibérations des membres du conseil d'administration de la Caisse de dépot et
placement du Québec lors dune réunion tenue au bureau de la SSQ, 2525 boulevard Laurier
a Sainte-Foy, le vendredi 24 avril 1998 & 9 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Carmen Crépin agit comme
secrétaire. Monsieur Michel Nadeau assiste 4 la réunion. Messieurs Serge Rémillard,
Normand Provost, Pierre Bélanger et Paul-Henri Couture y assistent en partie.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation & tous les membres du conseil
d'administration le 14 avril 1998,

MEMOIRES DE DELIBERATIONS

Le mémoire de délibérations de la réunion du 27 mars 1998 est adopté de méme que celui
de la réunion spéciale du mardi 14 avril 1998 tel que déposé.

RAPPORT DU PRESIDENT
Commission des finances publiques : études de crédits

La rencontre du jeudi 23 avril 1998 slest déroulée & la satisfaction de l'ensemble des
participants.

G.1.C. : transactions potentielles

Le président fait part de plusieurs transactions actuellement considérées par diverses entités
du G.I.C. et qui pourraient devoir faire l'objet d'approbation plus formelle au cours des
prochaines semaines.
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SITQ Immobilier

o La Défense, Paris: trois immeubles additionnels (valeur marchande d'envi
700 000 000 $) pourraient s'ajouter : la structure envisagée est similaire & la premiére
transaction autorisée le 28 février 1997 (équité de 120 000 000 §). Cette transaction vise
4 permettre un positionnement qui favorise une inscription en Bourse. On travaille
d'ailleurs au recrutement d'une personne-clé pour diriger la société immobiliere frangaise
propriétaire de ce portefeuille.

. -
fvanhoe

 Acquisition de centres commerciaux en partenariat avec la compagnie General Growth
aux Etats-Unis, soit une transaction de l'ordre de 350 000 000 $, dont 140 000 000 $ en
équité.

e Oxford : démarches préliminaires relativement & l'acquisition du bloc de contréle (52 %)
de ce portefeuille canadien. Les immeubles & bureaux et les centres commerciaux sont
situés surtout & Toronto, Montréal, Québec, Calgary et Ottawa. L'acquisition pourrait étre
faite sans prime de contrdle et par la suite on envisage une fusion avec Bentall afin d'en
favoriser la valorisation.

Le président du conseil note toutefois que les probabilités de succés sont minimes compte
tenu de la compétition. Cette transaction situerait le portefeuille hors-Québec a 75 %
(actuellement 60 %) et il faudrait alors le considérer comme un portefeuille canadien, la
Caisse devenant le premier propriétaire immobilier au Québec et le plus important opérateur
au Canada.

G.PC.

Capital International CDPQ inc.

e Equity Asia Infrastructure Fund : le lancement aura lieu & Genéve le 29 avril prochain a
l'occasion de I'assemblée annuelle de la Banque asiatique de développement. Ce fonds
est de lordre de 3500000008US a 4000000003 US avec une répartition
géographique en Thailande, Philippines, Malaisic ¢t les pays de la grande région du
Mekong. Les secteurs d'investissement sont lc transport, ['énergie, les
télécommunications et l'environnement. L'engagement de Capital International CDPQ
inc. est de 200 000000 $ US et celui de la Banque asiatique de développement de
20 000 000 $US. Le rendement escompté est de 20 %. Le fonds devrait étre cloturé le
30 juin 1998.




Des commentaires sont apportés sur la situation économique et politique en Asic: on
note a cet égard que les réserves portent surtout sur le Japon qui est exclu actuellement
des pays visés par ce fonds.

Le deuxiéme fonds en actions pourrait éventuellement démarrer en collaboration avec
State Street au cours des prochains mois.

e Sociéte d'exportation : le président a été recruté, il s'agit de monsieur Claude Baillargeon,
anciennement de Bombardier. La structurc en place est actuellement a 50/ 50 avec le
groupe «Charles Sirois». Les partenaires suivants pourraient éventuellement étre
intégrés : Bombardier, SNC Lavalin et le Groupe Claridge.

Activités & ubli
Tournée américaine du Premier ministre du Québec

Le président du conseil de méme que des officiers de Capital International CDPQ inc. se
joindront & cette mission du 18 au 21 mai 1998.

Chambre de commerce italienne a Québec

Le président du conseil a ét¢ invité a prononcer une allocation le jeudi 23 avril 1998.

ORIENTATIONS ET POLITIQUES
oncentration des ices financiers : im) a ébec et sur | ivités de la Caisse

A laide dacétates, dont copie est déposée, le premier vice-président - Grands marchés
commente les impacts envisagés de la fusion des banques sur les marchés. Il décrit d'abord
la capitalisation boursi¢re des deux regroupements annoncés, rappelle les arguments pour
justifier les fusions (concurrence, technologies et an 2000, économies d'échelle) et fait part
des oppositions potentielles, notamment l'opinion publique, les associations de
consommateurs et les PME.

Les risques inhérents portent sur la concentration des services financiers ce qui limite le
pouvoir de négociation. En comparaison avec le mouvement de fusion observé aux Etats-
Unis, les banques canadiennes ont des activités bien intégrées verticalement et elles sont
diversifiées géographiquement dans leur marché domestique. Contrairement aux Etats-Unis,
les fusions canadiennes ne seraient pas une complémentarité de services ou des territoires.
Compte tenu de la population canadienne, la croissance de la clientéle ne peut provenir du
marché local : le premier vice-président décrit a cet égard les parts de marchés des banques
qui seraient ainsi fusionnées, comparativement au controle de I'actif bancaire aux Etats-Unis,
au Japon, en Allemagne, en France et en Angleterre.

La fusion Banque de Montréal et Banque Royale aurait également un impact au niveau des
services qui pourraient étre offerts par les firmes de courtage en créant un mouvement de
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concentration et en augmentant le risque de concentration du portefeville de la Caisse.
Compte tenu de la pondération de ces deux entités dans le TSE 300 (14 %) et sur le
portefeuille total de la Caisse (11 % de l'actif en actions canadiennes), 2,9 % de l'actif serait
ainsi concentré (16 % des commissions, 43 % des volumes transigés).

Au niveau du Québec, cette fusion aura nécessairement des impacts sur les emplois en
fonction du nombre de succursales.

En conclusion, limpact de ces fusions est majeur et requiert un examen sérieux de la
situation puisque les arguments évoqués a I'égard de la globalisation et de la concurrence
internationale apparaissent avoir peu d'impacts & court terme.

On dépose en complément un article du BARRON'S du 20 avril 1998 qui démontre que
60 % des fusions réalisées aux Etats-Unis ne rencontrent pas les résultats attendus alors que
la concentration y est moins forte que dans les autres pays.

Le premier vice-président dépose également une note décrivant certaines orientations
générales sur l'industrie des services financiers qui pourrait servir de cadre aux réflexions sur
ces questions : on note l'aspect stratégique sur le développement des entreprises québécoises
et l'avantage et la priorité qui devraient étre accordés a des institutions dirigées a partir du
Québec. On note également la complémentarité des institutions financiéres internationales
par l'expertise et le réseau de distribution tout en soulignant par ailleurs la nécessité de
fonctions décisionnelles localisées & Montréal.

Les discussions portent sur la situation des autres provinces canadiennes et sur leur réaction,
sur le role de la Caisse face & cette question tant en termes de réflexion, de sensibilisation
que d'action.

Le président du conseil note par ailleurs l'impact de l'ouverture a des institutions étrangeres
en terme d'autonomie financiére.

Un consensus se dégage sur 'opportunité de faire connaitre les inquiétudes soulevées par ces
fusions de méme que la réflexion et I'examen qui devraient en étre faits.

GRANDS SECTEURS D'ACTIVITES

Direction - Recherche et rendement

Ce sujet est remis a une prochaine réunion.

Capital Communications CDPQ inc. : plan d'affaircs

A T'aide d'acétates, dont copie a été transmise, monsieur Pierre Bélanger rappelle la mission
et présente le portefeuille de 1246 000 000 $ (36 dossiers) au 31 décembre 1997. Ce

portefeuille est concentré & 78,3 % dans le secteur des télécommunications (19 dossiers). Les
meédias quant a eux occupent une part de 20,2 % (9 dossiers).
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Par ailleurs, étant donné que le marché du Québec recéle de moins en moins d'opportunités
en télécommunications, la diversification portera dans les autres secteurs, tant au Canada
qu'a I'étranger. Au niveau de la taille des placements, les dossiers de moins de 3 000 000 §

représentent 1,9 % en dollars, mais 52,7 % en nombre et 35 % des dossiers autorisés en
1997.

Au niveau des investissements a l'international, on continue a privilégier les investissements
dans des fonds qui pourront permettre cependant des investissements directs avec la stratégic
de coinvestissement. La proportion élevée dinvestissements hors-Québec provient
principalement de l'accompagnement de partenaires locaux, tels Groupe Vidéotron, Optel,
Newbridge et Céble Satisfaction, de méme que de la mise en place de fonds qui devraient
permettre par ailleurs de générer des occasions de coinvestissements réduisant ainsi la
dépendance du portefeuille a la performance d'une seule économie. Le rendement de l'année
1997 est de 25,68 % et de 37,55 % sur deux ans.

Monsieur Bélanger présente par ailleurs les cibles identifiées a partir de 1998, notamment les
médias et les industries culturelles. II présente ensuite la stratégie de développement
d'affaires de méme que les axes de développement de chacun des secteurs, tant sur le marché
québécois, que canadien et international.

Au niveau des faiblesses, outre la structuration de I'équipe, monsieur Bélanger fait état de la
nécessité d'une présence accrue et proactive dans lc marché québécois de méme qu'une
attitude de réponse aux besoins d'affaires des entreprises.

Monsieur Bélanger détaille ensuite le programme de placement de lannéc 1998
(225 000 000 $).

Les discussions portent sur la structure de filiale et le developpement d'expertises plus
pointues de méme que sur les diverses modalités pour maximiser les relations et les
contributions respectives des filiales les unes par rapport aux autres : on mentionne a cet
égard, le role de coordination des unités G.P.C. et les démarches déja amorcées avec la mise
en place d'outils de communication des informations stratégiques.

Suivi de certains dossiers :

Les membres du conseil notent l'importance pour eux d'étre informés des dossiers qui
présentent des difficultés de méme que des mesures mises en place pour y remédier.
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Capital d'Amérique CDPQ inc. : plan d'affaires

A partir du document transmis, monsieur Normand Provost souligne I'accent mis sur l'appui
au développement et & la croissance des entreprises québécoises, notamment par des
activités de financement privé par voie de dette et de participations de méme que par la
recherche de nouveaux produits et de nouvelles niches. Il détaille ensuite les différents
marchés visés et présente I'évolution du portefeuille de 1 660 000 000 $ au 30 juin 1995 a
2452 000 000 $ au 30 septembre 1997.

Monsieur Provost présente ensuite I'équipe de gestion et les statistiques d'exploitation. Au
niveau de la conjoncture économique, on note la surabondance de capitaux disponibles et les
conséquences sur le positionnement et le programme de placement qui incite & renforcer la
présence dans les marchés hors-Québec et & améliorer la qualité des interventions. A cet
égard, Capital d'’Amérique CDPQ inc. continue & tenter de profiter de toutes les opportunités
et également d'en provoquer.

Monsieur Provost attire plus spécifiquement l'attention sur le portefeuille de petites
capitalisations qui comporte au 30 septembre 1997, 54 investissements dune valeur
marchande de 146 605000 § et dont les rendements depuis 5 ans surpassent largement
lindice de référence Lévesque Beaubicn. Les stratégies relatives 4 la dynamisation du

marché des petites capitalisations québécoises continueront donc a étre appliquées -

activement.

Le programme de placement 1998 s'établit a 1425000000 $ pour un total de 57 a 69
dossiers.

Monsieur Provost présente finalement le plan de développement d'affaires mis en place en
1998, dont le détail pourra étre fourni a titre d'information complémentaire. Au niveau du
budget d'opérations, on note l'impact des honoraires dengagement.

Suivi de certains dossiers :

e Groupe Agro Capital inc. : la vérification diligente est terminée et la cléture devrait avoir
lieu le 15 mai 1998. Des transactions sont déja envisagées.

Revue de secteurs

Pates et papiers

A laide des documents déposés, soit copie de la présentation visuelle et une analyse
sectorielle, monsieur Paul-Henni Couture commente tout d'abord l'industrie en termes de
principaux producteurs mondiaux en attirant l'attention sur la part du Québec dont la
production est surtout axée sur le papier journal, le papier cannelure et les pétes de résineux.
La production de papiers fins (2 prépondérance de fibres de feuillus) est relativement limitée
alors qu'elle est prépondérante aux Etats-Unis. Le Canada est le principal producteur de
papier journal (45% au Québec) et prés de 90% de la production est destinée 2
l'exportation. On note par ailleurs que la part du Québec est présentement en régression avec
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le développement de l'industrie ailleurs dans le monde, particuliérement aux Etats-Unis et en
Asie,

On commente le potentiel de développement, les régions concemées de méme que les
possibilités d'intégration ou les offres concurrentielles.

Monsieur Couture note par ailleurs la valeur des investissements liés & l'environnement, la
modemisation et l'explosion de la productivité des usines qui ont été massives au cours des
demiéres années et qui ont permis de s¢ conformer aux normes environnementales parmi les
plus sévéres au monde.

On commente par ailleurs, l'évolution des emplois dans l'industrie québécoise des produits
forestiers, notamment la rationalisation sévere réalisée au début de la décennie (perte de
12 000 emplois depuis 1990). Les emplois offerts sont par ailleurs trés bien rémunérés.

L'industric des pates et papiers est particuliérement caractérisée par une cyclicalité trés
prononcée et une fragmentation de méme que par un rendement financier inadéquat et une
forte intensité de capital. La rationalisation et le recentrage sont devenus nécessaires en
fonction des résultats du début de la décennie. On note par ailleurs que le Canada compte
trois sociétés de taille mondiale, dont une seule (Abitibi) a son siége social au Québec. Les
défis de cette industrie sont le controle des coiits et l'augmentation de la productivité, la
consolidation et la diversité.

En complément, monsieur Couture présente le portefeuille actuel d'un coiit de 367 887 000 $
et dune valeur marchande de 445676 000$. On note particuliérement I'évolution de
Domtar,

Le plan d'action 1998 est de favoriser le mouvement de consolidation de lindustrie et de
réaliser des placements de 1000000008. Une transaction d'envergure avec Domtar
pourrait également étre envisagée.

Mines

Ce sujet est reporté a la prochaine réunion.

BLOC STRATEGIQUE ET DOSSIERS PARTICULIERS
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Optel inc.

Les membres ont pris connaissance du document transmis qui présente un état de situation
de cette société de fourniture de services intégrés de télécommunications dans le segment
des édifices & logements multiples (<ELM») aux Etats-Unis. L'entreprise oeuvre
actuellement dans onze marchés et sa stratégie est de stimuler la croissance de multiples
sources de revenus telles télédistribution, téléphonie, intemnet, DBS, services de gestion de
propriété, etc. On envisage une émission publique dans un horizon de 6 & 12 mois : le
positionnement devrait étre revu par la suite.

PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES

PC Docs up International inc.
A partir du document transmis, .
Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement pouvant aller de 22 000 000 $
240 000 000 $ dans PC Docs Group International inc.

BG Media Investors L.P.

A partir du documnent transmiis,

1l est résolu :
De confirmer l'autorisation d'un investissement pouvant atteindre 30 % de la

souscription totale du fonds (soit 45000 000$ US) dans BG Media
Investors L.P.

COMITES DU CONSEIL

Conseil du G.I.C.
- Réunion spéciale du 9 avril 1998

Le président du conseil déposc et commente une note faisant état de l'approbation de
l'acquisition du Portefeuille Bank One comprenant 13 immeubles situés au Texas et en
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Louisiane au prix de 95 100 000 $ US en partenariat avec Canderel (partenaire québécois).
On cherche 4 situer le financement conventionnel & 80 %.

INFORMATION DE GESTION

Les membres ont pris connaissance des différents tableaux de bord transmis.
PROCHAINE REUNION

La prochaine réunion réguliére aura lieu au bureau de la Caisse, 1981 avenue McGill
College & Montréal, le vendredi 22 mai 1998.

LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée a 12 h 00.
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CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC
REUNION DES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
Mémoire de délibérations des membres du conseil d'administration de la Caisse de dépot et
placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse, 1981 avenue McGill
College, Montréal, le vendredi 22 mai 1998 & 9 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Carmen Crépin agit comme
secrétaire. Messieurs Mario Lavallée, Pierre Bouvier, Jean-Claude Cyr, Paul Juneau, Pierre
Lussier et Paul-Henri Couture y assistent en partie.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation 2 tous les membres du conseil
d'administration le 8 mai 1998.

MEMOIRE DE DELIBERATIONS
Le mémoire de délibérations de la réunion du 24 avril 1998 est adopté.

AFFAIRES DECOULANT DU MEMOIRE DE DELIBE RATIONS
G.1.C. : transactions potentielles

Le suivi des divers projets dinvestissement du G.I.C. sera présenté avec le rapport du
Conseil du G.I.C.

Ivanhoé
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RAPPORT DU PRESIDENT
Affaires publiques
Positionnement grand public

La direction - Affaires publiques développe une approche qui pourra étre présentée sous
peu. Par ailleurs, une démarche partielle a déja été amorcée avec la Régie des rentes du
Québec avec la commandite de la Caisse 4 un projet d'exposition au Musée de la civilisation
en 1999 en contrepartic d'envois de dépliants publicitaires relatifs 4 la Caisse dans la
documentation de la Régie des rentes, ce qui permet de rejoindre directement bon nombre de
citoyens du Québec.

Expos
Cadim examine l'aspect résidentiel et commercial du projet global.

Les membres font état des résultats des sondages et des perceptions du public sur les
investissements publics qui pourraient étre réalisés. Il se dégage des discussions quil faut
prioriser la recherche d'une solution privée et que celle-ci n'est pas évidente, compte tenu
particuliérement des coiits des joueurs. Des échanges ont lieu sur les expériences antérieures
(Nordiques, Stade Molson) de méme que sur les perspectives d'évolution des cofits a plus
long terme.

Planification stratégique

Le président du conseil fait part des réflexions amorcées au niveau de la direction quant au
role de la Caisse face & l'essor économique du Québec, aux services et accompagnement des
entreprises. Les stratégies sous-jacentes devraient pouvoir découler de cette réflexion et
s'articuler dans une vision de croissance.

Les sessions avec le personnel de direction auront lieu les 2 et 9 juin prochains. Deux volets
seront abordés soit l'amélioration des activités, dont l'administration et l'information de
gestion, de méme que les orientations 4 moyen terme. On note, & ce demier égard, la
relativité de plus en plus grande de la Caisse sur les marchés de méme que la nécessité de
disposer d'une masse critique et d'un volume sous gestion adéquat pour offrir 'ensemble des
services aux déposants et aux entreprises.

Les échanges portent sur le role de la Caisse en termes de services et d'accompagnement aux
entreprises y compris face aux grandes entreprises de méme que sur le développement de
«Montréal, place financiére» dans l'industrie de la gestion de fonds.

Les membres du conseil soulignent que ces réflexions s'inscrivent a l'intérieur d'une tendance

vers le développement de transactions importantes qui aménent des changements sur les
marchés avec des impacts pour l'ensemble des institutions financiéres québécoises. On fait
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par ailleurs état de certaines ¢tudes qui établissent une prédominance des institutions
américaines d'ici 5 ans, en fonction cependant de I'évolution des diverses législations.

Des commentaires sont apportés dans cettc optique sur les projets de fusions actuels de
banques canadienncs, l'impact de ces fusions sur la concentration des services de courtage et
sur la concentration américaine.

Le président du conseil souligne les possibilités que peuvent présenter l'ouverture de
mandats de gestion qui se manifeste avec un projet de Services financiers CDPQ inc. pour la
caisse de retraite du Maroc. Un tel projet sinscrit 4 lintérieur des orientations dont la
réflexion a été amorcée.

L'ensemble de ces questions sera discuté a l'inteme en vue d'articuler des orientations et des
altematives. Une réunion spéciale du conseil sera vraisemblablement fixée en aoit pour

aborder ces enjeux.

Grands marchés

Etat des marchés

Les marchés boursiers continuent & performer, notamment au Canada, aux Etats-Unis et en
Europe alors que les obligations n'ont obtenu qu'une croissance de 3 % depuis le début de
l'année.

Le président du conseil note de fagon plus spécifique le défi de répartition d'actifs et rappelle
la décision de décembre 1997 d'augmenter a pres de 65 % la répartition en actions suite aux
changements apportés a la Loi sur la Caisse.

L'évolution de la situation pourrait amener une accélération des positionnements envisagés et
I'établissement d'une nouvelle limite plus proche des répartitions actuelles des pairs (45 % a
50 %/ pairs 55 % a 60 %).

On note par ailleurs limpact de la limite de 20 % en biens étrangers sur l'ensemble des

diverses caisses de retraite : a cet égard, la solution pourrait porter sur une ouverture sur les
actifs nord-américains.

Personnel
Services de vérification

Il est résolu :

De nommer madame Réjeanne Lizotte au poste de ||| G
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Services-conseils en ressources humaines I

1l est résolu :

De nommer madame Geneviéve Gallouet au poste de ||| dcs .

Services-conseils en ressources humaines.
Madame Gallouet reléve du président directeur général pour les deux prochaines années.
Activités & caractére public
Tournée américaine du Premier ministre du Québec

Les échanges portent sur la participation de la Caisse aux diverses activités et sur les
réactions.

GPC.

o Groupe Expordev : le lancement sera annoncé le 26 mai 1998 avec Télésystéme. Les
autres intervenants invités devraient se joindre en juin.

o Equity Asia Infrastructure Fund : ce fonds a ét¢ lancé par la Caisse et la Banque asiatique
de développement & Geneve le 29 avril demnier.

GRANDS SECTEURS D'ACTIVITES
DPQ i leR Acces Capital : Plan d'affaires 1998

A laide dune présentation visuelle, qui reprend en partie le document transmis, monsieur
Paul Juneau décrit le contexte d'activités de Capital CDPQ inc. et du Réseau Acces Capital.
Il fournit des données sur les différentes références d'affaires aux autres unités du G.P.C., sur
le programme de placement et le rendement positif des deux premiéres années.

Monsieur Juneau décrit plus spécifiquement le Programme d'appui aux entreprises
parrainées (qui s'accentue avec la présence au sein de la Fondation de 'Entrepreneurship) et
fait état des divers incubateurs approuvés. Sur la base de I'apport des PME a l'économie du
Québec, monsieur Juneau note des besoins immédiats, diversifiés et importants, notamment
en termes de capitalisation. Les éléments distinctifs de la Caisse sont son expertise et sa
présence directe en régions avec le Réseau Accés Capital.

Les enjeux pour Capital CDPQ inc. et le Réseau Accés Capital sont de s'adapter aux
exigences du marché avec une approche proactive en utilisant au maximum les synergies et
le réseau du G.I.C.
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Les objectifs de I'année 1998 portent notamment sur la syndication, le déploiement des
activités dans le secteur Mode-Design, le lancement d'une société spécialisée dans le secteur
de la location, les relations avec les communautés culturelles, la coordination de la présence
Caisse en région et l'intensification du développement du bassin de PME régionales, surtout
celles qui présentent un potentiel de développement pour les autres unités d'affaires.

Monsieur Juneau détaille les stratégies et les actions envisagées, notamment la mise en place
de procédures de suivi de dossiers et de relations avec la clientéle, I'accentuation de la
coopération avec les incubateurs d'entreprises, la participation aux secondes rondes de
financement et I'établissement de relations privilégiées avec les associations de PME.

Les interrogations et discussions portent sur la concurrence, les coiits d'opérations,
I'effervescence du marché et le volume de dossiers réalisés (programme 1998 : 80 dossiers),
de méme que sur les possibilités de syndication & la fois un avantage pour Capital CDPQ
inc. avec un partage de risque et un avantage pour les entreprises en augmentant les
possibilités de financement.

Etude de satisfaction des déposants

Monsieur Jean-Claude Cyr présente la méthode d'enquéte utilisée pour établir 1'«Etude de
satisfaction des déposants» déposée de méme que ses résultats tant sur les services offerts, la
gestion des comptes et sur les services-conseils et communications.

Les discussions portent sur I'analyse des résultats en termes d'expertise et de compétence des
ressources de méme que sur les résultats attribués a la contribution a l'essor économique qui
apparaissent constituer les deux principaux points d'amélioration.

Monsieur_ quitte la réunion a 10 h 30.

Direction - Gestion des comptes des déposants

A l'aide d'acétates qui reprennent les documents transmis, monsieur Mario Lavallée présente
la mission de la direction et ses volets de services aux déposants: conseil, information,
leadership au sein de la Caisse.

Les principales réalisations du volet «conseil» ont ét¢ la Politique de placement pour le
Fonds général, la Politique de placement du RREGOP et du RR.P.E. et une nouvelle
stratégie pour la Régie de l'assurance-dépots du Québec (R.A.D.Q.). Monsieur Lavallée fait
ensuite état des diverses politiques de placement en élaboration.

Au niveau du volet «communication», monsieur Lavallée souligne les plus récentes
réalisations, soit 'amélioration de la présentation des rendements, la tenue de rencontres
réguliéres, l'organisation dun premier séminaire de formation de base en gestion de
portefeuille, le développement d'un nouveau modéle de présentation du rapport de gestion et
la validation externe du respect des normes de I'AIMR.
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D'autres activités de ce type sont en voie de réalisation, notamment au niveau des processus
de production de rapports, des délais de production et de I'amélioration des contenus.

Au niveau des activités & lintérieur de la Caisse, la direction - Gestion des comptes des
déposants a proposé une politique d'investissement des sommes non requises aux immeubles
et aux hypothéques, créé un portefeuille spécialisé de marché monétaire, proposé¢ une
politique de rebalancement des portefeuilles et contribué a la prise en compte des besoins
des déposants par une participation significative aux divers comités de placement.

Outre les projets en voie de réalisation, monsieur Lavallée fait finalement état de la
restructuration a l'interne avec la création de deux postes de directeur de comptes.

Monsieur | - qvitté la réunion pendant cette présentation a 10 h 45.
Direction - Gestion stratégique et Répartition de l'actif

A l'aide dune présentation visuelle, dont copic est déposée, monsieur Pierre Lussier présente
le mandat de la direction et sa philosophie de placement. Il établit tout d'abord, que le
portefeuille de référence vise a établir la vision du marché & moyen terme sur une base
consolidée pour chacune des classes d'actifs a partir de perspectives structurelles et
économiques de méme que des divers risques d'affaires. Il décrit ensuite la gestion du
consolidé & partir de ce portefeuille de référence.

L'objectif de la gestion du consolidé est de 100 000 000 $ et le portefeuille de référence est
établi sur un horizon de 12 4 24 mois. Le niveau de risque est de 500 000 000 $ au-dela, il

doit étre établi par le comité de placement. Les principaux outils & la disposition de cette
direction sont les marchés des capitaux et les produits dérivés. La philosophie qui guide cette
gestion est de profiter des vagues relatives entre les classes d'actifs 4 partir de certains critéres
(fondamental, évaluation technique, sentiment, liquidité et degré de risque). Monsieur
Lussier fournit ensuite certains exemples de I'application de cette philosophie de placement.

Monsieur Lussier décrit finalement la stratégie de gestion du consolidé de méme que la
gestion du neutre qui procure l'avantage d'étre réalisé a faibles coiits sans capital et avec un
faible degré de comrélation sur les marchés.

Monsieur Lussier décrit ensuite la composition et la formation de I'équipe qui procéde a cette
gestion.
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Direction - Recherche et rendement

A partir du document transmis, monsieur Pierre Bouvier présente 1'équipe et attire I'attention
sur l'accent mis au niveau de l'expertise et sur la mesure du risque dont celle des produits
dérivés.

Monsieur Bouvier fait état des diverses réalisations sur l'aspect mesure du rendement,
notamment en termes de méthodologie, d'analyse, de présentation de rapports et de
méthodes d'attribution de la performance, de développement de mesure du risque (& partir
des recommandations du Groupe des TRENTE) et de développement de méthodes
d'évaluation des produits dérivés: il s'agit de mesures mathématiques qui impliquent un
calcul de probabilités.

L'objectif et le défi de cette direction est d'intégrer la mesure du rendement et du risque
comme outil de gestion pour chaque portefeuille et pour I'ensemble des portefeuilles.

Monsieur Bouvier fait état de divers outils développés a cet égard et des grandes orientations
retenues, soit l'allocation des fonds, la distribution du capital a4 risque, la couverture
stratégique et la diversification & l'international.

Le contrdle et le suivi du capital a risque de méme que les activités de recherche pour le
développement des divers outils sont des préoccupations constantes de cette direction.

Monsicur Bouvier note, par ailleurs, le role actif de la direction au développement de
«Montréal, place financiérey», notamment avec la Bourse de Montréal et les universités.

En conclusion, le président du conseil note lc nombre de stagiaires qui se retrouvent a
lintérieur de cette direction et I'avantage qui en découle pour I'ensemble des directions par un
développement de leur expertise.

Monsieur— quitte la réunion pendant cette présentation a 11 h 20.

BLOC STRATEGIQUE ET DOSSIERS PARTICULIERS

Revue : «Secteur aurifere, mines et métaux»

Monsieur Paul-Henri Couture commente le document transmis. 11 attire plus
particuliérement l'attention sur l'apergu du secteur minéral québécois tourné vers les marchés
extérieurs et sur sa contribution significative a 'emploi en Abitibi, sur la Céte-Nord et dans
le «Moyen Nord». Il note par ailleurs les pertes nettes d'emplois en 1997, en raison de la
fermeture de mines, tout en soulignant que la rémunération des emplois qui restent est
supérieure & celle du secteur manufacturier.

Monsieur Couture fait ensuite état de la répartition de la valeur des principales substances
minérales de méme que de celles des expéditions et leur destination. Il attire l'attention sur
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les dépenses dinvestissement depuis 1990, sur les dépenses d'exploration de gites, par type
d'entreprises et par régions administratives.

Les faits saillants de l'industrie québécoise en 1997 sont la mise en production de la mine
Troilus au nord de Chibougamau, le bannissement de l'amiante, la fermeture de la cimenterie
de Beauport et celle de la mine Silidor (Cambior) et la reprise de la production de la mine de
zinc de Cambior (juillet 1997) et celle de la mine de sel Seleine (aoiit 1997). Parmi les autres
événements, monsieur Couture note la fin des travaux de construction de lusine de
traitement de wollastonite au Lac St-Jean.

Monsieur Couture présente ensuite le secteur aurifére en présentant les divers pays
producteurs et les tendances. Le Québec représente 22 % de la production canadienne et on
estime qu'environ dix mines cesseront leur exploitation au cours des prochains mois, dont
une déja effective au Québec (Casa Berardi).

Monsieur Couture fournit ensuite diverses données sur les mines en exploration au Québec,
le classement des producteurs canadiens, les prix de production, l'évolution de l'offre et la
demande de l'or en fonction des secteurs d'activités et des pays consommateurs. Il commente
plus spécifiquement les réserves, les stocks des banques centrales et limpact de leurs
interventions sur le marché.

En conclusion, le secteur «aurifére, mines et métaux» est une industrie dominante au Canada
et & forte intensité de capital. Il faut par ailleurs retenir sa forte cyclicalité et le mouvement de
consolidation en cours & I'échelle mondiale.

Monsieur Couture présente finalement le portefeuille et le profil des entreprises recherchées :
producteurs & bas coiits, stratégie de croissance et sociétés d'exploration crédibles (créneau
de Sodémex). La stratégie est de favoriser I'émergence et la croissance de producteurs &
gestion québécoise, la réalisation d'un projet d'envergure et le recrutement dun nouveau
commanditaire dans Sodémex en fonction d'une stabilisation du marché.

Les échanges portent sur les perspectives d'avenir et sur les plus récents investissements.

Monsieur quitte la réunion pendant cette présentation a 11 h 35 et
monsieur all hs0.




PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES
The Mercosur Equity Fund L.P.

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un engagement de 50 000 000 $ US dans The
Mercosur Equity Fund L.P.

VantagePoint Communications Partners L.P.

A partir du document transmis,
1l est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 25 000 000 $ US dans
VantagePoint Communications Partners L.P.

Green Equity Investors [IL L.P.
A partir du document déposé,

De confirmer l'autorisation d'un investisssment de 25 000000 $ US dans
Green Equity Investors ITL L.P.

COMITES DU CONSEIL

Conseil du G.I.C.
- Réunion spéciale du 6 mai 1998

A partir du rapport du Conseil du G.1.C. de la réunion spéciale tenue le 6 mai 1998 et dont
copie est déposée, le président du conseil commente les principales transactions autorisées :

e Complexe La Défense a Paris : acquisition de trois immeubles additionnels avec une
structure semblable & celle de la premiére transaction soit un investissement en "équité"
limité & 100 000 000 $.

e Fosse Retail Park & Fosse South Retail Park en Angleterre : acquisition de deux
mégacentres avec Pillar Property et Schroeder Properties Limited; SITQ Immobilier
financera une quote-part maximale de 51 200 000 £ (122 900 000 $).

Par ailleurs, SITQ Immobilier a disposé du portefeuille PillarCaisse au Royaume-Uni ce qui
lui a permis d'encaisser la somme de 127 700 000 $ (investissement initial de 80 000 000 §).
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Comité de vérification
- Réunion du 21 mai 1998

A partir du rapport déposé, monsieur_ indique que les membres ont examiné le
détail des états financiers trimestriels au 31 mars 1998 : l'actif net des fonds s'¢léve a
67431000000 $ & la juste valeur en hausse de 3 820 000 000 $ par rapport au trimestre
précédent et & 56 432 000 000 $ au coiit en hausse de 1 065 000 000 §.

Le comité a également recu rapport des travaux effectués par la firme KPMG sur la
vérification d'optimisation des ressources des systémes informatiques. Le Vérificateur
général a été associé & ces travaux. Le rapport fait état des constats réalisés par rapport &
l'industrie.

INFORMATION DE GESTION

Les membres ont pris connaissance des différents tableaux de bord transmis.

PROCHAINE REUNION

La prochaine réunion réguliére aura lieu au bureau de la Caisse, 1981 avenue McGill
College & Montréal, le vendredi 19 juin 1998.

LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée 4 12 h 00.
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CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC
REUNION DES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION

Mémoire de délibérations des membres du conseil d'administration de la Caisse de dépét et
placement du Québec lors d'une réunion spéciale tenue au bureau de la Caisse & Montréal,
1981 avenue McGill College, 8° étage, le vendredi 12 juin 1998 4 11 h 30.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

(par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Ginette Depelteau agit comme
secrétaire. Messieurs Michel Nadeau, Pierre Bélanger et Jean-Frangois Jolicoeur assistent &
la réunion.

AVIS DE CONVOCATION

La secrétaire a convoqué les membres par téléphone le 11 juin 1998 ¢t confirmé la réunion
le 12.

PLACEMENT SPECIFIQUE
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LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée a 11 h 55.
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CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC
REUNION DES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
Mémoire de délibérations des membres du conseil d'administration de la Caisse de dépot
et placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse, 1981 avenue
McGill College, Montréal, le vendredi 19 juin 1998 a 9 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Carmen Crépin agit comme
secrétaire. Monsieur Michel Nadeau assiste a la réunion et messieurs Jacques Jobin, Jean
Lamothe, Normand Provost, Bruno Gilmette, Fernand Perreault ainsi que madame Louise
Poirier-Landry y assistent en partie.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation a tous les membres du conseil
d'administration le 8 juin 1998.

MEMBRE DU CONSEIL

Le président indique que monsieur président de

d'agir comme
I dés quiil aura été remplacé a

entrera en fonction a

Le président du conseil souligne que monsieur a ét¢ nommé au conseil
d'administration de la Caisse le 27 aout 1980 et qu'il a, a ce titre, participé & de nombreux
comités du conseil, groupes de travail ainsi qu'au conseil d'administration de plusieurs
filiales.

Il est résolu :

D'offrir & monsieur [ ] les remerciements les plus sincéres
pour sa longue et importante contribution aux réunions du Conseil
d'administration de la Caisse de dépét et placement du Québec

ainsi que sa contribution au Comité des
Ressources et au Conseil G.I.C.
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SECRETAIRE

Le secrétaire de la Caisse, nommé le 15 mai 1989, sera remplacé pour la réunion du mois
d'ao(it prochain.

Il est résolu :

De remercier madame Carmen Crépin pour son dévouement remarquable
et sa contribution de grande qualité a titre de Secrétaire de la Caisse de
dépbt et placement du Québec.

FONCTIONNEMENT DU CONSEIL

Les discussions portent sur l'ordre du jour et le déroulement des réunions dans l'optique
de permettre de concentrer les activités du Conseil sur les activités principales de la
Caisse et pour favoriser, le plus possible, les discussions et les échanges entre le Conseil
et la direction.

En ce sens, une proposition est faite pour que les sujets d'importance, notamment les faits
saillants des activités des filiales, en particulier celles qui font appel a l'application de
politiques adoptées par le Conseil que ce soit, par exemple, en matiére de régie
d'entreprise ou en matiére de niveau de participation (Politique d'application des
placements négociés du secteur des «Participations» eu égard & un niveau de détention en
actions ordinaires supérieur & 30 % dans une entreprise) et les investissements réalisés
soient présentés a une période plus avancée et ce, compte tenu de I'impact de ces sujets.

On estime également que les éléments qui permettent de comprendre I'environnement de
la Caisse et qui guident ces décisions sont utiles, mais leur fréquence et les présentations
de type «information» pourraient s'intégrer a l'intérieur d'une nouvelle formule.
MEMOIRES DE DELIBERATIONS

Le mémoire de délibérations de la réunion du 22 mai 1998 est adopté de méme que celui
de la réunion spéciale du 12 juin 1998 tel que déposé.

Le gouvernement a adopté le 17 juin 1998 un réglement modifié sur I'éthique et la
déontologie des administrateurs publics.
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Par ailleurs, des délais sont prévus pour permetire a l'ensemble des organismes de se
conformer aux nouvelles dispositions.

ier International de Montréal

Le président du conseil rappelle le communiqué émis le 16 juin 1998 pour annoncer le
lancement du projet.

Téléglobe inc.

Le placement de la Caisse a réalisé une appréciation de 60 000 000 $.

Grands marchés

Domtar inc.

Dans le cadre de 'acquisition de la papetiére ontarienne E.B. Eddy par Domtar, la Caisse
participe au financement pour un montant de l'ordre de 80 000000$ (transaction
803 000 000 $) sous forme d'unités convertibles en actions de Domtar inc.

Fonds international privé France-Québec
Caisse des dépots et consignations de France : transaction croisée

Faisant suite & la transaction évoquée le 30 aolt 1996, l'échange des rendements de
portefeuilles de petites capitalisations européennes et canadiennes (25 000 000 $ dans
chaque cas) a généré un gain de 6 600 000 $ sur 2 ans.

Administration

Réunions de planification

Des rencontres ont eu lieu les 2 et 9 juin 1998 pour aborder la planification et les
orientations a long terme, tant en termes de croissance interme qu'externe. Comme

convenu, ces réunions seront poursuivies avec le conseil lors d'une réunion spéciale le 11
septembre prochain.
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Ressources humaines
Programme de stabilité des ressources humaines
Sur recommandation du président,
Il est résolu :
De provisionner une somme de 1570 470 $ en 1998 pour la distribution

des unités prévues au Programme de stabilité des ressources et payable
aux employés visés & I'échéance d'un terme de 5 ans.

Direction - Finances et contrdle

Une réorganisation a été faite pour renforcer la dimension «Contrdle» avec 5 embauches a
des niveaux intermédiaires (3 remplacements).

Organigramme

Le poste de directeur Administration, Systémes d'information apparait maintenant sous la
direction - Finances et contrdle.

ORIENTATIONS ET POLITIQUES
g' I i .
Allocation d actifs

A l'aide d'acétates, dont copie est déposée, monsieur Jacques Jobin rappelle la prévision
de la Caisse par rapport au Consensus de l'année 1998 et en commente les écarts. Il attire
l'attention sur la situation particuliére du Japon pour noter que le budget et le solde
structurel primaire sont des composantes qui aménent une grande prudence. L'ensemble
de I'Asie présente des carences importantes au niveau des systémes financiers.

Monsieur Jobin fait état des principales causes qui expliquent cette situation, notamment
o' facile» et le systéme financier. Tous les flots de capitaux en Asie sont retournés
aux Unis.

Pour le Canada, les principaux critéres a considérer sont le dollar, le prix des matiéres
premiéres, de méme que les écarts avec les taux américains.

Le Québec, quant a lui, présente une croissance inférieure a celle du Canada, notamment
a cause de la politique budgétaire restrictive.

Les prévisions de croissance ainsi que les réductions du chomage sont envisagées aprés
l'année 1999.
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Crise asiatique, impact sur les marchés

A l'aide d'acétates, dont copie est déposée, le premier vice-président - Grands marchés fait
état de la situation actuelle en Asie: les entreprises sont «étoufféesn (probleme
d'endettement important) et les fonds étrangers ont été retirés. Il note par ailleurs que la
crise présente des conditions et des étapes différentes dans chacun des pays.

Le premier vice-président détaille ensuite les différents éléments qui pourraient étre
surveillés et qui pourraient créer des opportunités dans les secteurs des infrastructures, du
placement privé et de I'immobilier.

Par conséquent, au niveau de la Bourse, la Caisse a choisi de maintenir des positions
neutres en vue de reprendre les activités aprés le «creux». Cette position découle
notamment des coiits d'entrée et de sortie de ce marché. Cette stratégie améne en
conséquence un ajout de I'ordre de 1 000 000 000 $ sur les marchés européen et américain
qui favorise une baisse du poids relatif de 'Asie dans le portefeuille. On tente par
ailleurs, de maximiser les positions par pays.

Le président du conseil souligne que l'ensemble de cette situation ameéne la Caisse a
considérer & nouveau l'impact de I'indice convenu : il lui apparait qu'il faut développer

une meécanique pour travailler & coté de l'indice de fagon a ce que les gestionnaires

puissent maintenir des activités en lien avec une performance sur I'ensemble de 'année.

Le vice-président du conseil fait état, a cet égard, de l'ouverture manifestée par les
déposants face a une appréciation basée sur une comparaison avec les pairs.

La Caisse et sa contribution au isme de I'é
Copie de la présentation est déposée.
On note les trois types d'intervention retenus :

e Activités ciblées de placement répondant aux besoins des entreprises québécoises;

e Modes d'opération ou fagons de faire favorisant le développement d'entreprises,
d'expertises ou de marchés québécois;

¢ Interventions privées ou publiques 'ad hoc' faisant valoir les intéréts du Québec sur des
questions économiques et financiéres.

Intervention selon sept thémes :

e Montréal Place Financiére ;

Contribution active au financement des entreprises québécoises;
Présence régionale;

Développement de la nouvelle économie;

Promotion de I'emploi et de la place faite aux jeunes;
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o Resserrement des liens avec les diverses communautés culturelles du Québec;
o Internationalisation des entreprises québécoises et promotion des exportations.

Certains exemples plus spécifiques sont fournis :

o Financement d'entreprises (90000000008, dont 56000000008 aux marchés ‘
boursiers);

o Hausse du portefeuille de petites capitalisations a 160 000 000 §;

o Secteur mode : mise en place d'une stratégie (6 dossiers de financement);

e Secteur minier (création de Sodemex II);

o Corporation de commercialisation de centre d'appels du Québec (6 centres d'appels);

e Accés Capital (11 bureaux régionaux);

e Sofinov a investi 168 000 000 $ (37 placements);

o T?C? (14 projets pour un investissement de 3 000 000 $);

o Place faite aux jeunes, 35 stagiaires (13 % de l'effectif) en plus du programme avec les
firmes de courtage; ;

e Mise sur pied d'Accés Capital International : activités d'accompagnement d'entreprises
a |'étranger et mission.

A laide d'acétates, dont copie est déposée, monsieur Jean Lamothe rappelle les
orientations 1998 a 2000, soit l'optimisation des interventions de la Caisse  |'étranger par
la coordination des activités internationales et le développement économique du Québec
en favorisant ['internationalisation des entreprises québécoises en lien avec
l'accroissement du rendement et la diversification du portefeuille.

Monsicur Lamothe présente ensuite la situation du portefeuille au 31 mars 1998. 1l attire
I'attention sur les activités de placement privé pour indiquer que Capital International
CDPQ inc. favorise les marchés en émergence et I'Europe continentale, étant donné
I'abondance de fonds aux Etats-Unis. 11 décrit ensuite le réseau de bureaux & I'étranger et

les activités réalisées.

A l'aide d'acétates, qui reprennent en partic le document transmis et dont copie est

déposée, monsieur Fernand Perreault rappelle les principaux éléments du Plan stratégique .
1999 - 2001 de méme que les orientations (diversification, gestion active et liquidité). Il

décrit la performance des filiales et la répartition du portefeuille.
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Monsieur Perreault souligne que le programme d'acquisitions est principalement orienté
vers I'Europe, & l'exception du portefenille d'Ivanhoé sur les Etats-Unis. Il mentionne

également que le GIC a mis en place un important programme de disposition d'actifs de
méme qu'un programme de développement et de redéveloppement des propriétés. La
stratégic Québec est axée sur l'amélioration de la qualité du portefeuille avec des
acquisitions, des développements et des dispositions. Le GIC débutera également
I'émission de titres adossés & des hypothéques commerciales.

Pour ce qui est du Canada (hors-Québec), les portefeuilles de Cambridge et de Bentall
présentent une complémentarité et on envisage d'augmenter les activités de préts.

Monsieur Perreault détaille ensuite la stratégie Europe (concentration en France, au
Royaume-Uni, en Espagne, en Italie du Nord et en Allemagne). 1l attire 1'attention sur la
création d'un partenariat avec le Fonds de Solidarité visant le secteur résidentiel avec des
retombées économiques pour I'industrie de la construction.

La stratégie de Cadim est axée, quant a elle, sur les produits avec des partenaires et unc
stratégie d'investissement dans les fonds. Ivanhoé envisage de développer des centres
commerciaux en Pologne, en Hongrie et en République tchéque.

La stratégie de gestion est axée sur un suivi rigoureux de la performance des placements,
la disposition d'actifs en haut de cycle et des acquisitions qui visent 1a création de valeur
ajoutée.

Les discussions portent sur les nouveaux produits de méme que sur la stratégie
d'investissement dans des fonds.

BLOC STRATEGIQUE ET DOSSIERS PARTICULIERS
Secteur plastique

Les membres ont regu copie du document.

PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES

CVCE ity P I
A partir du document déposé,
Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 100 000 000 $ US dans
CVC Europen Equity Partners I, L.P.
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11 est également résolu:
D'autoriser une marge de manoeuvre additionnelle permettant un
investissement maximal de 200000000 $ & 250 000000 $ a partager
entre Capital International CDPQ inc. et Capital d'Amérique CDPQ inc.

J.W. Childs Equity Partners II. L.P.

A partir du document déposé,

11 est résolu:

De confirmer I'autorisation d'un investissement de 25 000 000 $ US dans
J.W. Childs Equity Partners I, L.P.

Cherokee Investment Partners IT, L.P.
A partir du document déposé, les discussions portent sur le secteur (environnement), les
conditions du fonds par rapport au marché, la structure envisagée (isoler la responsabilité
juridique des commanditaires), de méme que sur les liens avec le secteur immobilier ainsi
que sur I'évaluation des risques.
I1 est résolu:
De confirmer I'autorisation d'un investissement de 40 000 000 $ US dans
Cherokee Investment Partners II, L.P.
COMITE DU CONSEIL
Le rapport faisant état de la réunion spéciale du ler juin 1998 a été transmis.
A partir du rapport déposé de la réunion du jeudi 18 juin 1998, les discussions portent de
fagon plus spécifique sur I'investissement autorisé dans Crédit Foncier de France. Les
échanges portent sur le rendement, la compétition, de méme que sur «'exposition» totale,
compte tenu de l'investissement dans le Complexe La Défense a Paris.
INFORMATION DE GESTION
Tableaux de bord

Les membres examinent le document transmis.
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Politique d'application des ts négociés du es «Participations» eu é

a un niveau de détention en actions ordinaires supérieur a 30 % dans une entreprise

La liste des placements autorisés de plus de 30 % pour le deuxiéme trimestre de 1998 a
¢ét¢ transmise de méme que celle faisant état des placements autorisés depuis le ler janvier

1998 eu égard a cette politique.
Délégation de pouvoir en matiére d'opérations bancaires et de gestion de titres

Pour refléter un changement au niveau des signataires,

Il est résolu :
D'entériner l'adoption de la Délégation de pouvoirs en matiére

d'opérations bancaires et de gestion de titres qui se retrouve en annexe
du présent mémoire de délibérations comme en faisant partie intégrante.

LEVEE DE LA REUNION
I La réunion est levée a 11 h 45.
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Délégation de pouvoirs S
en matidre d'opérations bancaires
et de gestion de titres ETDU Ehggf

o0

1881, AVENUE MCGAL COLLEGE
MONTREAL (QUEBEC)
H3A 3C7

(B14) 842-328¢
TELLCOPIEUR : (514) 8424833

A la réunion du conseil d'administration de la Caisse de dépét et placement du Québec, tenue le 19 juin
1998, les résolutions ci-aprés ont été adoptées :

«RESOLU, sujet aux limites et particularités ci-aprés :

QUE les membres du personnel de la Caisse identifiés aux groupes de premiére et de deuxiéme signature
a la «Délégation générale de pouvoirs» soient de la méme fagon identifiés aux groupes de premiére et de
deuxiéme signature, pour les fins de la présente Délégation de pouvoirs en matiére d'opérations bancaires
et de gestion de titres;

QU'un membre du personnel de la Caisse identifié au groupe de premiére signature, pour les fins de la
présente Délégation de pouvoirs, agissant conjointement avec un autre membre de ce groupe, ou avec un
membre identifié au groupe de deuxiéme signature, ou avec un membre identifié au groupe de troisiéme
signature; ou

QU'un membre du personnel de la Caisse identifié au groupe de deuxiéme signature, pour les fins de la
présente Délégation de pouvoirs, agissant conjointement avec un autre membre de ce groupe, ou avec un
membre identifié au groupe de troisiéme signature;

soient ct ils sont par les présentes autorisés a agir pour et au nom de la Caisse selon le mandat qui suit :

a) signer tout chéque, ordre de paiement, transfert de fonds, endossement, lettre de change, billet
promissoire et autres transactions bancaires connexes;

b) emprunter sur le crédit de la Caisse sous forme de préts, avances, découverts ou autrement, toutes
sommes jugées nécessaires ou utiles & I'administration et & la gestion de celle~ci, & des termes et
conditions qu'ils pourront trouver avantageux; hypothéquer ou consentir toute autre siireté contre la
totalité ou une partie des biens immeubles et meubles pour garantir toute somme empruntée ou
devant ['étre et garantir le réglement des opérations d'investissement;

¢) conclure et confirmer des ententes pour la conduite des affaires de la Caisse avec toutes banques,
caisses, compagnies de fiducie, sociétés de compensation ou agences de réglements et donner les
procurations nécessaires, & une ou a plusieurs personnes, pour remplir les devoirs nécessaires a leur
mise en application;

d) recevoir, accepter, céder, transférer, aliéner ou autrement traiter tout certificat d'obligation, de
débenture ou de dépét, billet promissoire, certificat d'actions ou autres biens mobiliers;

e) signer en guise d'acceptation des confirmations de transactions de placements, de devises étrangéres,
de transferts de fonds et autres de méme nature.

POURVU QUE dans l'exercice de ce mandat, une méme personne ne puisse agir ou signer & deux titres
différents.




Particularités et limi

EGALEMENT RESOLU :

QUE tout membre du personnel de la Caisse identifié au groupe de premiére ou de deuxiéme signature,
pourlesﬁnsdelapréeenteDéléganon, soit par la présente autorisé & agir seul, pour et au nom de la
Caisse, & faire, signer et endosser tout chéque et autre effet de commerce dont le montant n'est pas
supérieur a 1 000 $.»

JE, SOUSSIGNEE, CERTIFIE que la présente est une copie conforme de la résolution originale,
adoptée & une réunion réguliérement constituée du conseil d'administration de la Caisse de dépdt et
placement du Québec tenue & Montréal, le 19 juin 1998, et que ladite résolution est toujours en vigueur et
entiérement valide, n'ayant été ni amendée ni révoquée.

JE CERTIFIE DE PLUS que les personnes dont la signature apparait ci-dessous occupent, en date des

présentes, la fonction y indiquée qui les habilite a agir aux fins de la présente Délégation de pouvoxrs en
matiére d'opérations bancaires et de gestion de titres.

Monkéal 18 .. concusisaavasi Vice-présidente et Secrétaire

SIGNATURES AUTORISEES AUX FINS ET EN VERTU
DE LA DELEGATION DE POUVOIRS
EN MATIERE D'OPERATIONS BANCAIRES

ET DE GESTION DE TITRES
Troisiéme signature
Sylvain Laurent
Chef de service - Comptabilité
André Cayer
Conseiller en traitement de I'information
Sylvain Brodeur

Chef de service - Trésorerie
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CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC
REUNION DES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
Mémoire de délibérations des membres du conseil d'administration de la Caisse de dépét et
placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse, 1981 avenue McGill
College, Montréal, le vendredi 28 aout 1998 a 9 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Ginette Depelteau agit comme
secrétaire. Monsieur Michel Nadeau assiste & la réunion.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation a tous les membres du conseil d'administration le
14 aotit 1998,

EMOIRE DE DELIBERATION

Le mémoire de délibérations de la réunion du 19 juin 1998 est adopté.

REVUE DES MARCHES

A l'aide d'une présentation visuelle, dont copie est déposée, le premier vice-président - Grands
Marchés commente 1'état actuel des marchés. Il indique tout d’abord que la hausse du taux
d’escompte par la Banque du Canada pour freiner la chute du dollar canadien a eu peu d’impact
puisque la chute s’est poursuivie. Par ailleurs, le recul des bourses canadiennes s’est accentué
suite & la glissade des marchés américains. Les valeurs canadiennes ont davantage été touchées
que les américaines en raison de la forte pondération des titres de matiéres premiéres. De plus,
les banques ont haussé leur taux préférentiel créant ainsi davantage de pression. Finalement,

I’incertitude quant a 1’impact de la crise asiatique s’accentue puisque désormais la crise touche la
Russie et les économies latino-américaines.

A I'aide des différents tableaux inclus dans la présentation, le premier vice-président commente
plus spécifiquement les marchés. Les rendements des bourses pour la journée du 27 aoiit 1998
sont détaillés : les indices TSE 300 et S&P 500 ont perdu respectivement 6,04 % et 3,84 %. Les
meilleurs rendements boursiers 1998 comparés aux 5 pires rendements en 1998 sont décrits. Au
niveau des devises, les variations en pourcentage pour la journée du 27 aoGt 1998 sont
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examinées : les devises les plus frappées sont notamment le dollar canadien, le dollar australien
et la couronne norvégienne.

Finalement, le premier vice-président commente les perspectives pour les marchés. On est neutre
a confiant quant aux marchés obligataires alors que sur les marchés boursiers, on est négatif sur
I’ Asie, positif sur I’Europe et les Etats-Unis et prudent sur le Canada compte tenu des matiéres
premiéres : I'intention est de demeurer sous-pondéré en titres canadiens tant qu'on ne pourra
observer une certaine discipline des marchés.

Les interrogations portent sur le contexte économique de la Chine et du Japon, I'impact de la
crise russe sur 1’Allemagne, les perspectives de rendement (environ 3 % au 28 aoiit 1998) et la
stratégie de répartition d'actifs. A cet égard, compte tenu des opportunités d’achat qui découlent
de 1a correction des marchés, le président du conseil fait état de la possibilité d’augmenter la
diminution des revenus fixes en faveur des revenus variables si les convictions sur les marchés
sont fortes (c’est-a-dire que les bas ont été atteints).

Finalement, quant au rendement actuel de la Caisse, on rappelle que la répartition géographique
des actions a 'international favorise la Caisse (notamment a cause des pondérations en Europe et
aux Etats-Unis).

RAPPORT DU PRESIDENT
Déposant

L‘a Commission des valeurs mobili¢res du Québec dépose désormais a la Caisse.

11 est résolu :

D’accepter la Commission des valeurs mobiliéres du Québec a titre de déposant
a la Caisse de dépot et placement du Québec, sujet a ce que toutes les conditions
prévues au «Réglement de la Caisse de dépdt et placement du Québec concernant
les dépdts par certains organismes publics ou leurs caisses de retraite et les
conditions de ces dép6ts» soient rencontrées.

Administration

® Réorganisation interne et ressources humaines

Les fonctions de premier vice-président de monsieur Serge Rémillard ont été modifiées compte
tenu de son rdle de président de Services financiers CDPQ inc. : il conserve une partie «conseils»
en matiére de contrile auprés des Services de vérification et du président directeur général et
demeure membre du Comité de direction, du Comité de crédit et du Comité informatique.

Monsicur Bertrand Lauzon, vice-président - Finances et Contrdle est désormais responsable des
Systémes d’information. Par ailleurs, le président du conseil souligne que les besoins de la
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direction Finances et Contrdle en terme de ressources sont actuellement examinés : le point sera
fait sur ce sujet a une prochaine réunion.

Monsieur Philippe Gabelier assume de nouvelles responsabilités a titre de vice-président
Services institutionnels et d'affaires publiques : il supervise le Secrétariat général, le Service
d'information, le Service de I'Intendance et de I’environnement du travail de méme que le
Service de relations avec les entreprises.

Madame Ginette Depelteau assume les responsabilités de directrice Secrétariat général.
Il est résolu :

Que madame Ginette Depelteau soit et elle est par les présentes nommée
Secrétaire générale — Directrice de la Caisse de dépét et placement du Québec.

Finalement, monsieur Pierre Godin a ét¢ nommé [ GG

Délégation générale de pouvoirs
La délégation générale de pouvoirs déposée refléte le changement au niveau des signataires,
11 est résolu :

D'entériner I'adoption de la Délégation générale de pouvoirs qui se retrouve en
annexe du présent mémoire de délibérations comme en faisant partie intégrante.

Indices

Les travaux se poursuivent en vue de I'implantation des indices Asie et Europe pour le début de
1999.

G.P.C.

Les dossiers suivants sont en cours :

e Accés Capital International : création d'un fonds pour coinvestir avec les entreprises
québécoises. Les filiales du Groupe Participations Caisse collaborent a ce projet.

e Groupe Expordev : le plan d'affaires sera déposé au cours de l'automne.

o Capital Asia Infrastructure Fund : le fonds devrait débuter ses activités bientdt, soit, selon
nos estimations, a un bas du marché.
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Conseil spécial 1 1998

Le président rappelle que la réflexion entreprise par la direction de la Caisse a permis d’identifier
une série d’enjeux stratégiques et opérationnels dont la liste se retrouve dans le document déposé
«Enjeux stratégiques de la Caisse de dépét et placement du Québecn. L’objectif de la réunion du

11 septembre est de poursuivre la réflexion sur les orientations. Certains sujets ayant
possiblement des impacts plus importants sur les orientations pourront étre regroupés par thémes.

La liste des membres de la direction qui pourraient participer a cette réunion est déposée. Par
ailleurs, on profitera du diner du 10 septembre pour souligner les contributions de madame
Carmen Crépin et de monsi

Les commentaires portent sur les participants : on note l'importance d’avoir un nombre restreint
d’intervenants.

Les commentaires portent également sur le choix des thémes. Les sujets suivants devront étre
abordés : la taille de la Caisse, la place des placements privés, le rble de la Caisse & 1’égard des
déposants et les grands marchés. Par ailleurs, l'idée d'avoir différents scénarios sur le profil de la
Caisse dans les prochaines années est évoquée.
D’autres documents seront transmis le 3 septembre prochain.
Crédit Foncier de France
On poursuit dans la méme direction : il y aura vraisemblablement une transaction.
Comité du conseil
Il est résolu :

De désigner monsicurf ] membre du Comité des ressources.
Régie des rentes du Québec
Monsicur [N = & worncné N : o~

s’attend a une nomination permanente sous peu.




’

RAPPORT ET RECOMMANDATIONS DES COMITES DU CONSEIL
ité de vérification

Le . oosicor . indioue que la réunion du 27 aocit 1998
a permis au comité d'examiner le détail des états financiers trimestriels au 30 juin 1998 : l'actif
net des fonds au 30juin 1998 s'éleve a 68 601 0000008 & la juste valeur en hausse de

1 170 000 000 $ par rapport au trimestre précédent et a 58 462 000 000 $ au coiit en hausse de
2 030 000 000 $.

Le comité a également regu le rapport sur le suivi du budget d'opération au 30 juin 1998, dont
copie est déposée a la présente réunion. Les hausses prévues au budget d'opération consistent a
des devancements pour les travaux entourant I'informatique pour 'An 2000 de méme que l'ajout

de deux nouveaux projets (Fame et Euro). Le Comité des ressources sera convoqué a cet effet
dans les prochains jours.

Finalement, pour faire suite au dépassement de la limite du 25 % en produits dérivés, attribuable
au mandat confié a la firme TAL qui utilise des montants notionnels trés élevés alors que le
capital & risque est limité a 10 000 000 §, le comité a examiné le projet de modification de la
Directive d'application du Reéglement relatif a la détermination et au cadre d'utilisation des
instruments de contrats de nature financiére de la Caisse de dép6t et placement du Québec.

Compte tenu que des travaux doivent étre complétés (notamment quant & 1’inclusion de la notion
de valeur a risque) et qu'une présentation spéciale tant sur les produits dérivés que sur le capital &
risque en découlant sera faite aux membres du comité, le Comité de vérification recommande au
conseil de ratifier ’autorisation du Président directeur général fixant & 30 % le maximum de
l'actif en valeur comptable eu égard a I'utilisation des produits dérivés et d'établir une nouvelle
limite (basée sur les montants notionnels) a 50 %.

Il est résolu :

De ratifier l'autorisation du Président directeur général fixant a 30% le
maximum de l'actif en valeur comptable eu égard a l'utilisation de I'ensemble
des instruments ou contrats de nature financiére par la Caisse. Telle autorisation
étant rétroactive au ler avril 1998.

Il est également résolu :

D’établir & 50 % le maximum de l'actif en valeur comptable prévu a l'article 3
du Réglement relatif & la détermination et au cadre d'utilisation des
instruments ou contrats de nature financiére de la Caisse de dépdt et
placement du Québec eu égard a 'utilisation de I'ensemble des instruments ou
contrats de nature financiére par la Caisse.

La présente résolution remplace celle adoptée le 31 mai 1996.
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il du G.1.C.

Le rapport du Conseil du G.I.C. de la réunion du 27 aoiit 1998 est déposé et, & I'invitation du
président du conseil, le premier vice-président - Groupe Immobilier Caisse commente la
transaction autorisée :

Fonciére de la Cité partenariat Société Immobiliére Batibail : acquisition des actions et actifs
de deux sociétés immobiliéres francaises. Cette transaction se fait en deux volets :

» Premier volet : acquisition de 50 % des actions de Fonciére de la Cité, société privée
frangaise, détenue par Immobiliére Batibail SA. Le portefeuille est composé de S
immeubles et le taux d'inoccupation est de 3,3 %.

» Deuxiéme volet: achat par la Cité du portefeuille immobilier de Fonciére de
L'Arcade SA. Le portefeuille est composé de 17 immeubles & vocation tertiaire.

Le cofit total pour les deux transactions est de 2 307 600 000 FF (599 400 000 $). La quote-
part de Cadim est de 299900000 $ et les fonds requis pour les transactions sont de
75 000 000 $.

Par ailleurs, les points suivants sont également commentés :

Métro Capital Corporation : retrait du projet d'émission publique étant donné la situation du
marché. Par ailleurs, les discussions se poursuivent pour un financement privé.

Reit SITQ - Ivanhoé : ce projet est mis de c6té pour l'instant étant donné la situation des
marchés.

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 20 000 000 $ US dans The
Shansby Group (TSG).
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Ares Leveraged Investment Fund II, L.P.
A partir du document transmis,
Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 20 000000$ dans Ares
Leveraged Investment Fund II, L.P.

Space Vest Il
A partir du document transmis,
11 est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement pouvant aller jusqu'a
40 000 000 $ US dans Space Vest II.

Société de redressement

Les échanges et discussions portent sur la nécessité de s'impliquer dans une telle société compte
tenu des risques potentiels qui peuvent en découler (notamment en terme d’image). A cet égard,
on rappelle que cette société répond & une demande et qu'on anticipe des besoins plus
significatifs dans ce secteur.

Par ailleurs, les commentaires portent sur le pourcentage de participation : on note une préférence
pour une participation minoritaire.

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 5 000000$ a 30 000 000 $
dans la Société de redressement.

L TRATEGIQUE ET PARTI

La présentation transmise ne suscite aucune interrogation particuliére.
Biochem Pharma inc.

La mise a jour du dossier Biochem Pharma inc. est déposée a titre informatif.
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RAPPORTS DE GESTION
Les différents rapports ont été transmis. l
G Particibations Cai I

Politique d'application des placements négociés du secteur des participations eu égard
a un niveau de détention d'actions ordinaires supérieures a 30 % dans une entreprise

Depuis la mise a jour transmise & la réunion du 19 juin demier, un seul nouveau placement de

plus de 30 % a été autorisé : Montréal Mode inc. dont la participation de Capital CDPQ inc. est
de 99 % et celle de monsieur Jean-Claude Poitras de 1 %.

PROCHAINES REUNIONS

Une réunion spéciale du conseil aura lieu le vendredi 11 septembre prochain a Bécancour et la
prochaine réunion réguliére aura lieu le vendredi 25 septembre 1998 &4 Montréal.

LEVEE DE LA REUNION l

La réunion est levée a 11 h 25.

Le président,




CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC
REUNION DES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION

Mémoire de délibérations des membres du conseil d'administration de la Caisse de dépdt
et placement du Québec lors d'une réunion spéciale tenue & 1’ Auberge Godefroy, 17575
boul. Bécancour & Bécancour, le vendredi 11 septembre 1998 & 9 heures.

Présents : MM. Jean-Claude Scraire

(en partie)

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Ginette Depelteau agit
comme secrétaire. Messicurs Jean-Claude Cyr, Denis Dionne, Claude Legault, Michel
Nadeau, Normand Provost, André Delisle, Philippe Gabelier, Jean Lamothe et Fernand
Perreault assistent en partie & la réunion.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation & tous les membres du conseil
d'administration le 30 juillet 1998.

MOT DE BIENVENUE

Le président souhaite la bienvenue aux membres du conseil pour cette réunion spéciale
qui s’inscrit dans le processus de réflexion entrepris concernant la vision globale de la
Caisse a plus long terme. Cette réflexion s’inscrit également dans le cadre des deux
volets de la mission, soit 1’optimisation des rendements et la contribution & 1’essor
économique.

Les objectifs visés par la réunion sont rappelés: discussion avec la direction sur
quelques grands enjeux, défis et objectifs & long terme afin de tirer certaines grandes
lignes sur les orientations porteuses. Cette réunion devrait permettre d’élaborer plus
précisément le plan stratégique dont la présentation est prévue pour la réunion réguliére
du conseil du mois de novembre.
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ORDRE DU JOUR

Le président présente le projet d’ordre du jour: quatre périodes thématiques et une
cinquiéme période réservée exclusivement aux membres du conseil.

Les commentaires portent tout d’abord sur I'importance de tenir compte de la perception
de certains déposants quant aux deux volets de la mission de la Caisse, soit celle a ’effet
que la contribution & I’essor économique est faite au détriment de I'objectif de
rendement. Cette préoccupation est notée.

Les membres font ensuite part des éléments a aborder ou & développer de fagon plus
spécifique au cours de la présente réunion soit : le role du conseil d’administration, la
taille de la Caisse et la clientéle visée. Par ailleurs, on souligne que 1’implication de la
Caisse dans les communautés culturelles et les moyens a étre mis en place devront aussi
étre éventuellement examinés.

- ENJEUX STRATEGIQUES —

- Sommaire non exhaustif des discussions -

3 DEL’ NNEMENT

A titre préliminaire et & 1’aide du document déposé, le vice-président — Développement
et planification situe le contexte dans lequel la Caisse évolue et résume I’environnement
actuel de I'industrie de la gestion de fonds :

e L’industrie de la gestion de fonds est porteuse et connaitra une croissance soutenue
au cours des prochaines années.

e Cette industric se transforme rapidement et se concentre sous l'effet de la
mondialisation et de 1’explosion du marché de détail.

e Les joueurs québécois y sont sous-représentés.

e La Caisse est le premier gestionnaire de fonds mais se trouve positionnée sur un
segment en faible croissance et son poids relatif décline.

Les questions stratégiques qui en découlent visent : la gamme de produits (élargissement
ou spécialisation), la gamme de clients (cibler un nombre limité ou viser un
¢largissement), le mode de gestion (interne ou externe) et le positionnement visé
(gestionnaire global ou local).

3004




émen’1 : FI RP LE E ESTI

On rappelle tout d’abord que I’évaluation d’un gestionnaire se mesure par la valeur
ajoutée qu'il apporte au rendement du portefeuille de référence tel que défini dans les
politiques de placement compte tenu du niveau de risque fixé par le client. Dans le cas
de la Caisse, étant donné son rdle au niveau des politiques de placement des déposants,
figurer parmi les meilleurs gestionnaires implique étre en mesure d’optimiser sa
contribution a la définition des politiques de placement.

A 'aide des tableaux déposés, on commente les rendements de 1a Caisse : sur 5 ans, le
rendement du portefeuille de référence (défini par les politiques de placement) est
inférieur de 1,7 % a la médiane de I'univers des caisses de retraite canadiennes. Cet écart
négatif est attribuable a la structure de la répartition de I’actif, soit une forte pondération
en titres a revenus fixes.

Le tableau sur I’impact de I’évolution des politiques de référence est expliqué: on
constate que 1’évolution de ces politiques pour les périodes de janvier 1993 & juin 1998
(32 points centésimaux) et janvier 1995 a juin 1998 (18 points centésimaux) a été trés
rentable.

La valeur ajoutée de Ia gestion de la Caisse sur 5 ans se ventile ainsi: 28pomts
centésimaux pour la gestion intra-catégories et -14 points centésimaux pour la gcstlon
active de la répartition de 1’actif pour un global de 14 points centésimaux. Toutefois, les
résultats de la gestion active de la répartition d’actif depuis le début de I’année sont
positifs.

Les défis qui en découlent consistent & ajouter de la valeur par I’évolution des
portefeuilles de référence, a 1’aide de la gestion active de la répartition de 1’actif et par
rapport aux indices de référence (gestion intra-catégories).

Les discussions portent sur le rendement compte tenu de la pondération des différentes
catégories d’actif et des politiques de placement des déposants de méme que sur la
comparaison avec les pairs. On constate en outre que le fait d’avoir une croissance
moindre des entrées de fonds pénalise la Caisse et on souligne I'importance de ne pas
avoir comme objectif de se coller aux pairs, mais plutét de créer de la valeur par rapport
aux pairs.

Les échanges et discussions se poursuivent sur les différents outils pour optimiser et
augmenter le rendement, sur les compétences et I’expertise interne, le portefeuille de
référence et la relation rendement — risque. On s’interroge en outre sur les alternatives,
moyens internes et alliances stratégiques qui pourraient étre mis en place pour avoir une
répartition optimale de I’actif.

Sur ce point, on précise que 1’'un des défis découlant de la capacité a faire une bonne
répartition de I'actif est de faire évoluer les politiques de placement des déposants en
fonction du portefeuille de référence visé. A cet égard, on rappelle I'importance du role
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de conseiller auprés des déposants et la nécessité de leur expliquer davantage les
objectifs visés. Les besoins des déposants doivent étre pris en compte dans les politiques
de placement (bornes pour chaque catégorie de I’actif et niveau de risque), on note
P'importance de les faire évoluer pour éviter qu’elles soient un élément de sous-
performance par rapport aux pairs: on devra travailler davantage avec les déposants
pour positionner leur politique de placement et leur niveau de risque de fagon optimale.

Quant aux alliances stratégiques qui pourraient étre mises en place (comme par exemple
avec des entreprises du secteur financier), on indique qu'il s’agit d’un moyen pour
permettre une croissance plus rapide et accroitre 1a taille de la Caisse pour rester dans les
joueurs majeurs du marché. Le lien entre la taille de la Caisse et I’objectif de «meilleur
gestionnaire» consiste notamment & figurer parmi les meilleurs dans un degré de risque
acceptable.

Suspension de la réunion a 10 h 30 et reprise a 10 h 50.

Les discussions reprennent sur la place des pairs : on souligne la nécessité de choisir des
pairs comparables par leur répartition de 1’actif et d’examiner leur pratique pour articuler
une approche qui tient compte des risques d’affaires des déposants.

Au niveau des rendements, on réitére que 1’objectif n’est pas nécessairement d’étre
toujours les premiers année aprés année, mais plutot de trouver la niche dans laquelle la
Caisse peut se situer et viser un meilleur rendement en fonction du risque afin de pouvoir
assurer une «tabilité» du rendement. A cet égard, on note I'importance d’analyser
davantage la performance pour chaque catégorie de 1’actif (métier par métier) afin de
pouvoir préciser les domaines dans lesquels le rendement n’est pas optimal et prendre les
décisions nécessaires.

Thémen®2 :

A Iaide du document déposé, le vice-président coordonnateur — Groupe Participations
Caisse présente le contexte général dans lequel se situe 1’activité du placement négocié.
Pour mieux répondre aux besoins de financement des entreprises on devrait continuer &
étendre la gamme de produits et & renforcer 1’expertise. On devrait en outre faciliter
I'accés des entreprises aux filiales du G.P.C. par le biais de bureaux régionaux de
service, d’offres de financement intégrées pour le client et de partenariats avec d’autres
institutions financiéres dotées d’un fort réseau. L’ajout de financement & terme pour les
investissements de 1 000 000 $ & 15 000 000 $ et le financement dans certains créneaux
spécifiquement identifiés est évoqué.

Le président de Sofinov poursuit la présentation en faisant état de 1’expérience
spécifique de Sofinov. Les défis & relever consistent a4 étendre les activités &
I’international (tout en demeurant un leader au Québec), renforcer la valeur ajoutée non-
financiére découlant de la profondeur de I’expertise et du réseautage et se classer parmi
les joueurs mondiaux dans le capital de risque technologique.
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Les interrogations et précisions demandées portent sur le rendement du secteur
technologique et sur les anticipations.

Cette présentation est complétée par celle du président de Capital International CDPQ
inc. qui porte sur les formes possibles de 1'expansion internationale, notamment par le
biais de fonds de placement privé internationaux avec lesquels on peut réaliser des
coinvestissements et qui permettent de faire de 1'investissement direct. L’exemple de la
structure du fonds Asie est notamment évoqué. Les facteurs clés de succés pour
I’expansion & I'international sont : la présence & I’étranger (a cause de la connaissance du
marché local et du volume d’affaires qui en découle), la rémunération concurrentielle et
la coordination et I'intégration a I’échelle mondiale.

Les échanges portent tout d’abord sur |’opportunité de ce type d’investissement : on
s'interroge en outre sur le rendement d’une telle activité en comparaison avec le
rendement des activités des Grands marchés. Les membres indiquent que 1'activité du
placement privé doit s’inscrire dans le cadre de I'objectif de rendement optimal et non
pas uniquement en fonction de I’essor économique. A cet égard, on rappelle que les
décisions d’investissements sont prises en tenant compte du rendement visé sur un
horizon de temps.

Les commentaires portent ensuite sur le caractére distinctif de cette activité qui donne un
avantage concurrentiel par rapport aux pairs. On indique que les placements négociés
s’inscrivent dans le cadre d’une gestion active et permettent non sculement d’ajouter de
la diversification au «core business» mais également de contribuer 2 augmenter la
performance. L’augmentation du volume et de la profondeur de I’activité du placement
négocié se justifie par ’objectif d’augmentation de la performance. Par ailleurs,
I’'augmentation du volume d’activités passe en outre par une présence locale sur les
marchés.

Levée de la réunion a 12 h 20 et reprise a 13 k 30.

Monsieur [ seoint a la réunion.

Afin de compléter la présentation et les discussions entreprises sur ’activité du
placement négocié, le premier vice-président — Groupe Immobilier Caisse présente la
stratégie internationale du GIC (qui trouve application & 1’ensemble des placements
privés) qui tient compte de la taille du marché québécois, des cycles économiques des
pays, du rendement et de la qualité du réseau international.

Les conditions de succés d’une stratégie internationale sont la connaissance intime de
'industrie, le suivi rigoureux des marchés internationaux, la gestion active des
placements (achat/vente en fonction d’'un momentum de marché), le processus
décisionnel approprié et le réseau de partenaires. Les implications organisationnelles qui
en découlent sont 'attribution de ressources spécifiques pour I'international de méme
que la nécessité d’une présence locale pour le développement des affaires et le suivi des
dossiers.
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Les membres réitérent 1’importance de s’assurer que le rendement demeure au cceur des
préoccupations dans I’exercice de cette activité.

Par ailleurs, les commentaires portent sur les moyens pour assurer une présence locale
adéquate sur les marchés : on note la nécessité d’avoir des alliances et des partenariats
stratégiques avec des équipes locales qui ont des intéréts symétriques & ceux de la
Caisse. De telles alliances doivent s’arrimer aux objectifs de la Caisse et la présence a
I’étranger doit se justifier en fonction des équipes locales des partenaires ciblés.

Finalement, on note I’'importance d’une gestion adéquate de I'information pour bien
profiter des cycles de marché.

Théme n° 4 ; GESTION POUR DES TIERS

A TI'aide du document déposé, le président décrit la problématique qui découle de
I’accélération de la globalisation des services financiers pour Montréal place financiére.
La question de principe qui implique un choix est la suivante: est-ce qu'on doit
développer 1’activité de gestion pour des tiers ou limiter les mandats & certains cas ?

Sur le plan du principe, dans un contexte de globalisation des services financiers qui crée
a la fois des opportunités et des menaces pour ce secteur d’activité, les membres
soulignent I'importance de rassembler les différentes forces en place (institutions
financiéres québécoises) pour permettre & I’ensemble des joueurs de maximiser leurs
talents et leurs créneaux respectifs («core business»).

On souligne en outre qu’étant donné le contexte actuel, il y a une certaine urgence a agir.

Dans cette optique, étant donné I’expertise propre & la Caisse, des mandats de gestion de
fonds pour des tiers pourraient étre pris. Egalement, en fonction des alliances qui
pourraient étre formées avec certaines institutions financiéres, une utilisation efficace des
réseaux de distribution québécois pourrait étre un moyen mis & la disposition pour cibler
la clientéle.

On note 1’'importance d’une masse critique pour s’assurer que les institutions financiéres
québécoises demeurent fortes et concurrentielles. L'idée de mettre en place un
mécanisme de coordination (comme une table de concertation) est évoquée : la Caisse
devrait assumer un role important dans la mise en place d’une telle activité.




Théme n° 3 : LES RESSOURCES

A I'aide du document déposé, le président fait état des différents défis et enjeux auxquels
la Caisse est confrontée au niveau des ressources (humaines et technologiques).

Le défi d’attirer et de retenir des gestionnaires talentueux (notamment de niveau
«seniom) crée une pression sur les coiits et améne une révision des structures juridiques
de certaines activités afin de permettre le partenariat et de s’attacher des compétences.
Le défi de I’évolution de la technologie implique le développement et le maintien d’une
expertise en ingénierie financiére et en technologie des systémes d’information
financiére de méme que la mise en place de systémes complexes.

Les membres conviennent de I'importance et de la nécessité de la stabilité des ressources
humaines : une rémunération adéquate et compétitive est un des moyens pour réduire le
taux de rotation de méme que de s’assurer d’un niveau d’expertise requis pour permettre
a la Caisse d’atteindre ses objectifs de «meilleur gestionnaire». Bien qu’il y ait un impact
sur les cofits qui en découlent, les membres expriment leur ouverture pour s’assurer que
les budgets requis, tant au niveau des ressources humaines que des systémes
d’information technologiques, sont adéquats. On souligne que ces coiits ne doivent pas
nécessairement €tre inférieurs a ceux des pairs et la gestion des coiits ne doit pas se faire
au détriment du rendement.

Finalement, les commentaires portent sur I'importance de continuer a bétir une reléve
talentueuse.

: A -

La réunion se termine a 15 h 15 pour permettre une discussion a huis clos des membres
du conseil.

Le secrétaire, Le président,
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CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC
REUNION DES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
Mémoire de délibérations des membres du conseil d'administration de la Caisse de dépét et
placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse, 1981 avenue McGill
College, Montréal, le vendredi 25 septembre 1998 & 9 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

(en partie)

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Ginette Depelteau agit comme
secrétaire. Monsieur Michel Nadeau assiste & la réunion et monsieur Philippe Gabelier y assiste

en partie.
AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation & tous les membres du conseil d'administration le
14 septembre 1998.

E ’ ’
Le mémoire de délibérations de la réunion du 28 aoiit 1998 est adopté.

£

RAPPORT DU PRESIDENT

Administeai

Réorganisation interne

Une réflexion a été entreprise sur le role des Services de vérification interne dont les fonctions
visent 1’appréciation des contrles et la vérification «organisationnelle» et d’optimisation des
ressources. Des recommandations seront faites ultérieurement au Comité de vérification.

Gestion des ressources humaines dans le secteur de l'informatique

Compte tenu de 1a nécessité de s’assurer de la qualité et de la continuité des ressources humaines
pour réaliser les travaux en cours, un plan de rétention sera élabore.

3011




iond’ a I'information l
La demande d’accés a |'information relative & 1’obtention d’une copie du document émanant du
Ministére des Finances intitulé «Plan d’action — financement et marché financiem («Plan O») a ‘
¢té rejetée.

1'5

Secteur mode

Le «Projet d’intervention dans le secteur mode-design» déposé vise & mettre en place une
structure pour répondre aux besoins spécifiques de ce secteur. Le concept d’une société parapluie
regroupant plusieurs griffes québécoises sous une seule marque est notamment étudié.

Les interrogations et échanges portent sur 1'objectif du projet. A cet égard, le président rappelle
que la structuration de toute intervention dans ce secteur s’inscrit notamment a 'intérieur des
objectifs de rendement.

Les discussions se poursuivent sur les besoins du secteur et le réle de Capital CDPQ inc. : I'idée
évoquée pour créer un «club de concertation» regroupant les principaux intervenants pour allier
et optimiser les différentes forces dans ce créneau sera examinée.

- Réunion spéciale du 11 septembre 1998

Le comité de direction poursuit les travaux sur les enjeux stratégiques qui découlent en outre de '
la réunion spéciale.

Par ailleurs, les membres adressent une motion de félicitations & la direction de la Caisse quant &
I’organisation de cette réunion : la profondeur et la qualité des documents transmis de méme que
les échanges et discussions qui en ont découlé ont été appréciés.
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Monsieur— se joint a la réuniona 10 h 15.
GIC.

Fonciére de la Cité partenariat Société immobiliére Batibail
La transaction a été complétée.

Crédit Foncier de France

Le gouvernement francais a refusé I’offre de General Motors Acceptance Corporation (GMAC)
et a décidé de revoir sa stratégie dans ce dossier : on attend des nouvelles dans les prochaines
semaines.

GESTION DES GRANDS MARCHES
Situation des marchés

Documents déposés :
e copie de la présentation visuelle;
e tableau des indices mondiaux;
e copie du discours du président de la Réserve Fédérale, monsieur Alan Greenspan.

A P'aide des tableaux inclus dans la présentation visuelle, le premier vice-président — Grands
marchés commente I’état des marchés ; le tiers de 1'économie globale est en crise.

Le discours du président de la Réserve Fédérale est ensuite résumé. La crise née dans I’Asie du
sud-est est maintenant dans une phase plus virulente depuis 1’effondrement de 1'économie russe.

La détérioration de la situation économique dans plusieurs régions du monde et leur impact sur
les marchés financiers ont accru la possibilité d’un ralentissement de la croissance aux Etats-
Unis.

Finalement, le premier vice-président commente les perspectives pour les marchés. Une baisse
des taux d’intérét est anticipée. Par ailleurs, on demeure positif sur les titres & revenus fixes et on
continue d’accumuler de I’encaisse. Cette accumulation permettra de profiter des opportunités
d’achat dans les titres & revenus variables qui pourraient découler de la correction des marchés.

Les interrogations portent sur la dévaluation de la monnaie chinoise et sur la situation du Japon,
notamment en ce qui a trait au processus de restructuration des banques japonaises. A cet égard,
le premier vice-président souligne qu’une véritable restructuration pourra s’enclencher lorsqu’a la
pression des américains s’ajoutera celle de I’opinion publique japonaise.
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Les discussions se poursuivent ensuite sur les «hedge fund» et sur la déconfiture de Long Term

Capital Investment. On rappelle le suivi effectué par le comité de vérification eu égard aux
produits dérivés.

Le document a été transmis. .

’

NS DE MITES DU CONSEIL
Comité de Virificatio

A titre préliminaire, le ||| . moosiewr indique que la
réunion du 24 septembre 1998 a porté sur les deux rapports de la firme KPMG sur les systémes
informatiques, soit celui qui traite du suivi et des travaux supplémentaires réalisés suite au rapport
sommaire de vérification d’optimisation des ressources des systémes informatiques dans le cadre
de leur impartition et ’autre, sur le passage & I’an 2000 des systétmes de la Caisse. Les
représentants du Vérificateur général étaient présents a cette rencontre.

Le rapport du président déposé est ensuite plus spécifiquement commenté. Au niveau du suivi et

des travaux supplémentaires réalisés, les points qui ont é&té soulignés, portant sur les quatre

objectifs de vérification (gestion optimale de la fonction informatique, contrdle permettant la

protection et 1’accés aux systémes informatiques, reddition de comptes sur la performance et l
conformité aux lois), ont été adressés.

En ce qui a trait au rapport sur le passage & 1’an 2000, un plan d’action des activités & réaliser a
été élaboré et les tests seront effectués en fonction de I’échéancier fixé.

Comité des Ressources

Le rapport du || d: |- r<union tenue le 8 septembre 1998 est
déposé. En fonction de I'examen détaillé du contexte qui améne la révision du budget
informatique 1998, le comité recommande I’approbation d’un budget global supplémentaire de
6100 000 §.

Il est résolu :

D’approuver la révision du budget informatique 1998, soit un budget
supplémentaire de 6 100 000 $.

3014




GESTION DU GROUPE PARTICIPATIONS CAISSE
lifhemation do gest

. Le rapport transmis inclut la mise & jour des dossiers dont le niveau de détention d’actions
ordinaires est supérieur & 30 %.

Asia Equity Inf Fund
La cldture a lieu aujourd’hui.

GESTION DU GROUPE IMMOBILIER CAISSE
Tableaux de bord

Les tableaux de bord ne suscitent pas de commentaire particulier.

A partir du document transmis,
Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 300000008 dans J.L.
Albright II Venture Fund, fonds d’investissement de Toronto, soit une
participation de 50 %.

Strategic Value Partners

A partir du document transmis,

Il est résolu :

' De confirmer l'autorisation d'un investissement de 300000008 US dans
Strategic Value Partners, San Francisco CA.
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Veronis Suhler & Associates
A partir du document transmis,
Il est résolu :

De confirmer I'autorisation d'un investissement de 120 000 000 $ US dans VS&A
Communications Partners III, L.P.

Les interrogations portent sur le rendement dans les fonds: un tableau faisant état des
rendements réalisés & ce jour sera transmis.

- —

A titre préliminaire, le vice-président — Services institutionnels et d’affaires publiques rappelle la
politique de communication adoptée au fil des ans et constate que la Caisse demeure une
institution méconnue.

A I'aide du document déposé, le vice-président fait état des questionnements qui découlent des
enjeux identifiés : jusqu’ou la Caisse peut-elle s’engager auprés du grand public, quel est son rble
sociétal, & qui doit-elle se comparer, quel sera son positionnement et quel est le niveau de
notoriété recherché. La mise en place d’un plan de communication adéquat doit tenir compte de
I’ensemble de ces éléments.

La communication de I’information vise deux groupes cibles: les personnes adhérant aux
organismes déposants et les personnes intéressées aux questions financiéres.

Les discussions portent sur les groupes cibles : le plan de communication doit étre adapté aux
besoins spécifiques de chacun de ceux-ci.

Les échanges se poursuivent sur les objectifs visés par la communication de I'information. A cet
égard, les membres notent 1’'importance et la nécessité d’un plan pro-actif afin de faire connaitre
I’institution et dégager une image positive.

Les divers moyens pour atteindre les clienttles cibles qui pourraient étre exploitées sont
soulignés. Parmi la panoplie d’outils disponibles, on suggére [’utilisation des réseaux de
distribution des déposants (site Web, journaux syndicaux, etc.) et I’organisation de rencontres
réguliéres et systématiques avec certains représentants des médias. Par ailleurs, I’idée d’une
campagne publicitaire n’est pas appropriée pour la Caisse.

Les discussions se poursuivent sur le role sociétal de la Caisse : compte tenu de sa taille, on note
I'importance d’une implication dans sa communauté et son environnement social.
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Un consensus se dégage sur la nécessité d’un plan de communication élargi : un budget de 1’ordre
de 500 000 $ pourrait étre requis a cet égard.

Gestion des taux et des devises

La présentation prévue ne comporte aucun élément nouveau.

DES RE POURL’ EE 1999

Le projet de calendrier des réunions pour I'année 1999 a été transmis et est adopté.
R REUNION

La prochaine réunion réguliére aura lieu le vendredi 30 octobre 1998 4 Montréal.

LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée 4 11 h 50.

Le président,
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CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC
REUNION DES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
Mémoire de délibérations des membres du conseil d'administration de la Caisse de dépdt et
placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse, 1981 avenue McGill
College, Montréal, le vendredi 30 octobre 1998 & 9 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Ginette Depelteau agit comme
secrétaire. Monsieur Michel Nadeau assiste & la réunion et messieurs Fernand Perreault, René
Tremblay, Gervais Levasseur, Normand Provost, Claude Bergeron, Ghislain Gauthier y assistent
en partie.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation & tous les membres du conseil d'administration le
16 octobre 1998.

’

IRES DE DELIBERATION

Les mémoires de délibérations de la réunion spéciale du 11 septembre 1998 de méme que celui
de la réunion du 25 septembre 1998 sont adoptés.

RES D NSEIL

Le président souhaite la bienvenue & monsieur ]
ﬁ 11 indique également que
a été nommée au conseil de la Caisse en remplacement de monsieur

Il est résolu ;

D’offrir & monsieur les remerciements les plus sincéres pour

sa contribution aux réunions du conseil d’administration de la Caisse de dépdt et
lacement du Québec ainsi que son apport a titre de ﬂ
de méme que le role qu’il a

joué au 4
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Situation d hé

A I'aide d'une présentation visuelle, dont copie est déposée, le premier vice-président — Grands
marchés commente I'état des marchés boursiers et obligataires au 30 octobre 1998 : les marchés
montent et baissent au rythme des rumeurs.

Des données sont fournies sur les rendements des maisons de courtage reconnues pour le 3°
trimestre, de méme que sur ceux des médianes Sobéco et Watson Wyatt. Le rendement (en
devise canadienne) des bourses pour le 3° trimestre est ensuite comparé & celui de la période du
30 septembre au 29 octobre 1998 : on note une reprise des marchés boursiers. Par ailleurs, on
rappelle que la bourse canadienne a été 'une des bourses les plus durement frappées au cours du
3° trimestre.

Le tableau sur les rendements des marchés canadiens des capitaux du 1* janvier au 30 septembre
1998 est examiné : 4 titre d’exemple, on souligne que le rendement du TSE 300 est de 15,19 %
alors que celui des obligations long terme est de 9,69 %. La surpondération en obligation a donc
été profitable pour la Caisse.

Au niveau des marchés obligataires, le tableau sur les écarts 10 ans Québec-Canada et Ontario-
Canada est examiné : la volatilité des écarts est élevée cette année. Finalement, les rendements
des marchés obligataires internationaux au 30 septembre sont examinés : le rendement du marché
obligataire canadien est de 7,12 %.

Le premier vice-président commente ensuite les perspectives pour les marchés. On est
généralement positif pour les marchés boursiers, sauf pour I'Asie ol on est pessimiste et le
Canada pour lequel on demeure prudent compte tenu des matiéres premiéres.

Les interrogations portent sur la stratégie de répartition d’actif, notamment sur |’orientation quant
2 la diminution des revenus fixes (-4,5 %) en faveur des revenus variables (4,5 %). Acetégard.

on précise que le cap est maintenu et on évoque la possibilité d’augmenter ce mouvement en
fonction des marchés.

Les interrogations portent sur le tableau «estimation des portefeuilles au 9 octobre 1998» (page 2

des Tableaux de bord) notamment sur les raisons de la variation de la valeur marchande : des
précisions seront apportées sur la partie attribuable 4 I'effet des marchés.




PROVIGO INC.

Monsieur| N sc r<tire de I réunion compte tenu de son conflit d'intéréts. Par
ailleurs, le preésident rappelle la confidentialité de ce dossier.

Le président indique qu’une offre publique de Loblaw sur Provigo sera déclenchée au cours de la
journée.

A T'aide du document déposé, monsieur Ghislain Gauthier rappelle la participation de la Caisse
dans Provigo inc. : environ 35 % sur une base pleinement diluée. Les activités de 1'entreprise de
méme que les résultats financiers et la structure financiére sont commentés. Des données sont
ensuite fournies sur 1’industrie (parts de marché et entreprises comparables) et sur les tendances.
A cet égard, on note le mouvement de consolidation dans le secteur 'de 1’alimentation plus
particulierement aux Etats-Unis, la croissance des surfaces (supérieure & la consommation) et
I’arrivée de Loblaw et Sobeys au Québec.

Monsieur Ghislain Gauthier détaille ensuite les principales modalités de I’offre publique
d’Empire sur Oshawa de méme que les paramétres de 1’offre de Loblaw : 15,00 $ 1’action et
dépot de 90 % des actions. Le cours boursier au 23 octobre 1998 est de 8,65 §$.

Finalement, monsieur Gauthier évoque les différentes options a étre étudiées : parmi celles-ci, on
souligne la fusion des activités avec Métro-Richelieu.

Les échanges et discussions portent sur |’historique de la participation dans cette entreprise, le
mouvement de consolidation dans 1’industrie, les défis dans le secteur de 1’alimentation, 1I'impact
de ’offre publique d’Empire sur Oshawa de méme que 1’impact des divers scénarios évoqués.

Concernant I’offre de Loblaw, on poursuit la réflexion notamment pour évaluer si le prix proposé
refléte les améliorations apportées et correspond au potentiel de croissance de I’entreprise. Dans
ce contexte, d’autres options seront également étudiées dans ’intérét des actionnaires, de
I’entreprise et de 1’ensemble de I'industrie.

Monsieur— se joint a nouveau a la réunion.

IVANHOE

A l'aide d'une présentation visuelle, dont copie a été transmise, monsieur René Tremblay
rappelle que Ivanhoé est 1’une des sociétés de gestion de développement et d’investissement les
plus renommées au Canada oeuvrant exclusivement dans le domaine des centres commerciaux.
Les trois secteurs d’activité de la Société sont : les centres commerciaux en gestion directe et en
partenariat et les investissements dans des sociétés publiques.
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Le portefeuille des centres commerciaux est décrit : 52 centres commerciaux au total (gestion
directe et partenariat) répartis au Canada et aux Etats-Unis. Les investissements cumulatifs pour
les 9 premiers mois de ’année 1998 totalisent 608 900 000 $ comparativement & 346 700 000 $
pour I’année 1997. Les faits saillants des réalisations 1997-1998 sont liés aux développements
dans les centres suivants : Place Montréal Trust, Place Ste-Foy et Galeries Des Sources.

Par ailleurs, les partenariats canadiens et américains de méme que les participations dans les
sociétés publiques sont détaillés. Monsieur Tremblay fournit plus spécifiquement des données sur
Centres commerciaux Cambridge Limitée : actionnariat, valeur de 1’actif total (4 400 000 000 $)
et composition du portefeuille de biens immobiliers commerciaux (93 propriétés au Canada).

Le plan d’action d’Ivanhoé s’inscrit dans le cadre du Plan stratégique du G.I.C. pour 1999-2001.
Compte tenu que la phase du cycle immobilier en Amérique du Nord et au Royaume-Uni est
avancée, on compte tempérer les investissements aux Etats-Unis, faire une gestion active et
dynamique des placements, demeurer & I'affiit et saisir les occasions d’affaires et acquérir des
propriétés a valeur ajoutée au Canada et aux Etats-Unis.

Par ailleurs, étant donné que 1’Europe amorce une reprise significative, on vise le déplacement
des capitaux vers 1'Europe, investir dans certains pays, rechercher des opportunités d’affaires en
France, en Espagne et au nord de I'Italie.

Finalement, compte tenu que I’'immobilier représente un secteur de pointe dans les pays
émergents, on compte analyser et développer des partenariats et des projets divers.

Monsieur Tremblay termine sa présentation en faisant état des principes directeurs d’Ivanhoé :
accorder la priorité au rendement, assurer une diversification géographique, de placement, de
produit et d’horizon de détention, améliorer la qualité du portefeuille, gérer de fagon dynamique
les actifs, prendre le virage graduel orienté vers I’international, exporter I’expertise d’Ivanhoé,
favoriser I’expansion des détaillants québécois a 1’étranger et contribuer au développement des
entreprises du Québec.

Les commentaires portent sur I'expertise et le professionnalisme développés par Ivanhoé.

Des précisions sont ensuite demandées sur la stratégie concernant le marché américain et le
marché européen, les partenariats et les investissements effectués au cours de ’année.

Centres commerciaux Cambridge Limitée

Monsieur René Tremblay présente la proposition pour permettre 4 Ivanhoé d’initier une offre
publique d’achat : on vise & acquérir un maximum de 15 000 000 d’actions au prix de 12,50 §
I'action, ce qui ferait accroitre la participation de 41 4 53 %. .

Les avantages d'une telle transaction sont détaillés : détermine 1’orientation de la société, permet
une consolidation des résultats d’Ivanhoé avec ceux de Centres commerciaux Cambridge
Limitée, fait de cette société une société d’envergure internationale avec une diversification
géographique et procure un rendement de 16,1 %.
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Les risques liés au déclenchement d’une telle offre sont : recommandation négative du comité
indépendant du conseil, dépét d’un nombre insuffisant d’actions et frais de transaction.

Finalement, 1’échéancier accompagnant I'offre publique est détaillé: on vise la date du 28
décembre 1998 pour la fin de I’offre aux actionnaires.

Les interrogations portent sur 1’'impact possible d’une telle transaction sur certains joueurs, la
position des autres actionnaires, le prix fixé par action et I’évaluation des risques. Sur ce sujet, on
souligne qu’en fonction des analyses le succés de I'opération est anticipé. Finalement, des
précisions sont apportées sur les frais de transaction estimés (entre 700 000 $ 4 1 500 000 $).

Compte tenu de la complémentarité des activités des deux sociétés, un consensus se dégage sur
I’opportunité que représente une telle transaction.

Il est résolu :

D’autoriser le lancement d’une offre publique d’achat par Ivanhoé sur Centres
commerciaux Cambridge Limitée pour un maximum de 15 000 000 d’actions a
un prix maximal de 12,50 $ plus les frais de transaction.

l ET ATI ES D IL

Le rapport de la réunion spéciale du 5 octobre 1998 a été transmis.

E N DU GR ATION
Information de gestion
Les membres prennent connaissance du document transmis.
ESTION DU GR BIL AISSE
Tableaux de bord

Les tableaux de bord ne suscitent pas de commentaire particulier.
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PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES l
\lliance Equicap Motion Pi Fund

A partir du document transmis, .
Il est résolu ;

De confirmer 'autorisation d'un investissement de 30 000 000 $ US dans Alliance
Equicap Motion Picture Fund.

Perez Companc
A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 75 000 000 $ US dans Perez
Companc.

Le document sur le Marché mondial du placement et le portefeuille des fonds internationaux du
G.P.C. a été transmis.

Gestion d tes devi

Cette présentation est reportée a une prochaine réunion.

PR RE N

La prochaine réunion réguliére aura lieu le vendredi 27 novembre 1998 & Montréal.

LEVEE DE LA REUNION
La réunion est levée a 12 h 00.

Le secrétaire, Le irésnii i
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CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC
l REUNION DES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
Mémoire de délibérations des membres du conseil d'administration de la Caisse de dépét et
‘ placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse, 1981 avenue McGill
College, Montréal, le vendredi 27 novembre 1998 a 9 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

(par téléphone)

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Ginette Depelteau agit comme
secrétaire. Monsieur Michel Nadeau assiste a4 la réunion et messieurs Fernand Perreault,

l Normand Provost, Claude Bergeron, Bertrand Lauzon, Pierre Bélanger ainsi que madame Héléne
Bélanger y assistent en partie. '

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation a tous les membres du conseil d'administration le
13 novembre 1998.

ORDRE DU JOUR

Les sujets suivants sont ajoutés a I’ordre du jour : Provigo inc. et Quebecor inc.
MEMOIRE DE DELIBERATIONS
Le mémoire de délibérations de la réunion du 30 octobre 1998 est adopté.

MBRE DU El
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RAPPORT DU PRESIDENT
Le président commente les principaux faits saillants depuis la derniére réunion.

G.1C.

o Centres commerciaux Cambridge Limitée : I'offre a été bien regue; un comité indépendant a
été formé et un évaluateur a été nommé. Selon I'échéancier du comité indépendant, il sera
difficile de conclure pour le 31 décembre 1998. Le titre est actuellement a 12,10 S.

G.P.C.

Déposants
Gestion des fonds du Curateur public

11 est résolu :

D’accepter le Curateur public 2 titre de déposant a la Caisse de dépét et placement du
Québec.

Grands marchés

Fonds international privé France-Québec
Caisse des dépéis et consignations de France : transaction croisée

On rappelle la transaction croisée avec la Caisse des dépdts et consignations de France qui
consiste 4 gérer de part et d’autre un portefeuille de 25000000 $ investi dans des univers
respectifs de petites capitalisations : les gains pour I'année 1998 sont de 2 500 000 S. Depuis
deux ans cette activité a généré un gain de 6 000 000 $.

Indice de la Bourse de Toronto

Création d’un nouvel indice soit le S&P/TSE 60 en remplacement du TSE 35 et du TSE 100.
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Programme de placement

Une derniére tranche de 400 000 000 $ s’ajoute au Programme de placement avec la province.
Le programme réalisé pour I’année totalise 1 200 000 000 $.

Administrati
Preésence a Québec

Compte tenu des besoins exprimés par les filiales du Groupe financier Caisse pour la région de
Québec, un groupe de travail a été formé afin d’élaborer un plan d’action pour coordonner les
activités dans cette région.

Bureau d’affaires

Etant donné les besoins d’espace grandissants, une équipe de travail examine ’opportunité de
construire un nouvel édifice situé dans le Quartier International de Montréal.

GESTION D RAND HE
ituation marchés

A P'aide d’acétates, dont copie est déposée, le premier vice-président — Grands marchés
commente I’évolution des marchés. Il rappelle tout d’abord que la Réserve fédérale américaine a
abaissé les taux d’intérét de 25 points centésimaux : cette troisiéme baisse successive en deux
mois vise a redonner un nouveau souffle a I'activité économique.

Les graphiques illustrant la progression du TSE 300 et du S&P 500 depuis 1970 sont examinés.
Par ailleurs, les rendements de ces deux indices pour I’année 1998 sont comparés: au 26
novembre, le rendement cumnulatif du TSE 300 est de —2,30 % et celui du S&P 500 est de 25 %.

Pour 1999, on demeure positif sur les marchés boursiers américain et européen, pessimiste sur
I’Asie et prudent sur le marché canadien compte tenu des matiéres premiéres. Quant au Japon, on
demeure pessimiste étant donné qu’il y a peu de changements au niveau de la restructuration des
banques japonaises: on rappelle qu'une véritable restructuration s’enclenchera lorsqu’a la
pression des américains s’ajoutera celle de I’opinion publique japonaise.

Tableaux de — Caisse et Marchés

Le document transmis ne suscite pas de commentaire particulier.
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QUEBECOR INC.

A I'aide d’une présentation visuelle, monsieur Pierre Bélanger décrit la proposition de transaction
qui s’inscrit dans le cadre d’une offre publique d’achat qui pourrait étre déclenchée par Quebecor
inc. pour acquérir la totalité des actions en circulation de Sun Media Corporation a un prix se
situant entre 20 $ et 22 $ 'action. Dans le cadre de cette transaction, les activités d’édition de
journaux et leur distribution seraient roulées dans une nouvelle compagnie a étre créée pour
ensuite procéder a 1’acquisition des actions de Sun Media Corporation. L’investissement requis
est de 263 500 000 $.

Certains faits sont rappelés : lancement par Torstar d’une offre publique d’achat au prix de 12 §
au comptant plus un quart d’action de Torstar. Le 18 novembre 1998, la direction de Sun Media
a recommandé aux actionnaires le rejet de cette offre.

Les activités de Quebecor inc. et de Sun Media Corporation sont commentés : on en note la
complémentarité, le potentiel de synergies et d’économies d’échelle. Des précisions sont ensuite
apportées sur I’industrie et le marché de I'édition de la presse écrite. L’'impact en termes de
positionnement concurrentiel est détaillé : une telle acquisition positionnerait Quebecor au
deuxiéme rang dans I'industrie de la publication de journaux au Canada.

Des données sont fournies sur les résultats financiers historiques et les prévisions financiéres en
fonction des hypothéses retenues : on prévoit une augmentation moyenne des revenus de 1,2 % a
compter de I’an 2000.

Le veéhicule de financement est décrit : 263 500 000 $§ de débentures convertibles avec un coupon
de 12 % capitalisé pour les trois premiéres années et 12 % par année jusqu’a la onziéme année
payable trimestriellement. Le rendement anticipé se situe entre 15 % et 17 % dépendant du prix
payé par action.

Finalement, les risques liés a I'investissement de méme que les opportunités qui peuvent en
découler sont détaillées. Parmi celles-ci, on souligne la synergie estimée a 26 500 000 § par
année, la taille de I’entreprise et ses possibilités pour développer d’autres acquisitions au Canada
et aux Etats-Unis.

Les interrogations portent sur les conditions de convertibilité des débentures et sur le prix de
'offre (208 a 22 $ I’action). Les interrogations portent également sur I’impact possible d’une
telle offre concurrente sur le marché compte tenu des expériences passées.

Finalement, les commentaires portent sur 1’importance stratégique d’une telle transaction pour

Quebecor compte tenu de la complémentarité des activités et des synergies et perspectives
potentielles.




Il est résolu :

D’autoriser un investissement de 263 500000 $ dans une société a étre créée pour
permettre I’acquisition de Sun Media Corporation par Quebecor inc.

PROVIGO INC.

Monsieur— se retire de la réunion compte tenu de son conflit d'intéréts
potentiel. Par ailleurs, le président rappelle la confidentialité de ce dossier.

A 1’aide du document déposé, monsieur Claude Bergeron rappelle qu’un groupe de travail a été
formé pour analyser I'offre de Loblaw et les alternatives possibles. Ce groupe a retenu les
services de CIBC Wood Gundy pour Passister sur le plan financier et de Robert Janody
Marketing sur les conséquences de I’acquisition pour les fournisseurs agroalimentaires du
Québec. Dans le cadre des différents scénarios examinés, des démarches ont été faites auprés de
divers acheteurs potentiels européen et américain.

Les modalités financiéres de I’offre sont rappelées : 7,25 $ au comptant et un quart d’action de
Loblaw. Au moment de I’annonce, la valeur de I’offre était de 15 $ et, & la fermeture des bourses
le 25 novembre 1998, de 15,65 §.

Le contexte de I’offre est également rappelé : cette offre survient dans un contexte de vague de
fusions et d’acquisitions qui caractérise I'industric nord-américaine de la distribution et de la
vente au détail des produits alimentaires.

Les tableaux faisant état des parts de marché, avant et aprés la consolidation, sont examinés.

Absente du Québec jusqu’a tout récemment, Loblaw s’accaparerait de 33 % du marché québécois
et deviendrait une firme nationale, tout comme le deviendra Sobeys, aprés I’acquisition
d’Oshawa.

Certains faits survenus depuis le lancement de ’offre sont soulignés : 1'actionnariat de Provigo
inc. a changé et la majorité des actions est aujourd’hui détenue par des arbitragistes. Par ailleurs,
des discussions ont eu lieu avec les représentants de Loblaw et certaines préoccupations ont été
exprimées : celles a 1’égard des engagements face aux fournisseurs et employés de Provigo de
méme que celles sur I'impact d’une telle transaction sur les autres joueurs québécois.

Les scénarios encore possibles a quelques heures de 1'échéance de I'offre sont les suivants :
ter I’offre de Loblaw ou tenter une bonification avec le risque d’un retrait.

; mise en place d’'un mécanisme pour assurer la
protection des fournisseurs québécois.
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Les interrogations portent sur 1’évaluation des synergies dans un contexte de consolidation de
I’industrie et les conclusions qui en découlent pour négocier une amélioration de I’offre.

Les discussions se poursuivent sur les conséquences d’un retrait de I’offre, notamment quant aux
changements qui devraient étre opérés au niveau de la direction de Provigo.

Un consensus se dégage sur la nécessité d’enclencher des négociations pour bonifier I’offre.

Monsieur_ se joint a nouveau a la réunion.

RAPPORTS ET RECOMMANDATIONS DES COMITES DU CONSEIL
Comité des Ressources : réunion du 23 novembre 1998

A I'aide d’une présentation visuelle, monsieur Bertrand Lauzon présente le sommaire du Budget
d’opération 1999. Il indique tout d’abord que ce budget refléte une période de mise a niveau au
chapitre de la croissance des effectifs ainsi qu’un accroissement des frais de fonctionnement
reflétant 1’ajout d’effectifs et la réalisation d’initiatives stratégiques entreprises au cours des
derniéres années. Le nombre d’effectifs a été maintenu a un bas niveau au cours des derniéres
années et ce, malgré la croissance des portefeuilles de placement, la diversification de I'actif sous
gestion et la poursuite du virage technologique.

Le tableau sur le budget d’opération 1999 en comparaison avec celui de 1998 est commenté. Les
frais d’opération pour 1999 totalisent 33 243 000 §, soit 22 639 000 $ pour les traitements et
avantages sociaux et 10 604 000 $ pour les frais de fonctionnement. L’augmentation du budget
pour les traitements et avantages sociaux est détaillée : augmentation de base de 603 000 $ et
ajout d’effectifs de 1 486 000 $ (réguliers, occasionnels et stagiaires). L’accroissement des frais
de fonctionnement (qui découle en outre des ajouts d’effectifs) se détaille comme suit:
augmentation de base de 972 000 $ et ajout d’effectifs de 574 000 $.

Au niveau des services informatiques, les frais reliés a I’exploitation de I’environnement
informatique s’accroissent compte tenu de 1’augmentation des tarifs occasionnée par le passage a
I’an 2000 ainsi que I’exploitation d’un nouvel environnement « client — serveur » requis par
I'entrée en fonction des nouvelles applications déployées au cours de la demiére année. Le
budget de 1999 a ce chapitre est de 9 839 000 $ détaillé comme suit : augmentation du budget de
base de 578 000 $, ajout d’effectifs de 500 000 $ et hausse des tarifs de 1 090 000 $.

Quant au budget pour les projets informatiques, celui-ci totalise une enveloppe globale de
982600083, soit 39350008 pour les projets réguliers et 58910008 pour les projets
extraordinaires dont 4 000 000 $ pour le Passage An 2000.

Finalement, pour faire suite au virage technologique entrepris, I'implantation de plusieurs projets
réguliers ainsi que la mise a niveau du parc informatique au cours des derniéres années créent une
charge d’amortissement supplémentaire en 1999. Aussi, le budget 1999 pour I’amortissement des
immobilisations est de 5 419 000 $.
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Monsieur Bertrand Lauzon poursuit sa présentation en faisant certaines projections budgétaires
des frais informatiques pour les années 2000 et 2001.

Les commentaires portent tout d’abord sur le graphique illustrant la croissance de 1994-1998 : on
exprime certaines réserves sur les données fournies puisque cette période a été marquée par la
constitution des filiales du G.P.C. et que le budget examiné est celui de la Caisse.

Les interrogations portent ensuite sur la période d’amortissement pour les applications (8 ans ) et
sur les augmentations d’effectifs. A cet égard, on rappelle que I’année 1998 a été marquée par
des changements au niveau de certaines directions du secteur administratif et que des besoins
d’effectifs ont €té exprimeés : le budget 1999 refléte une mise & niveau de ces secteurs. On
rappelle également la pression exercée par les projets Portia et An 2000 de méme que les
initiatives stratégiques entreprises.

Dans un tel contexte, les membres conviennent que I’augmentation budgétaire s’avére nécessaire
pour s’assurer que la Caisse se dote d’outils efficaces et adéquats pour entreprendre le virage visé.

Les interrogations portent également sur le tableau comparant les frais de gestion de la Caisse
avec ceux de I'industrie ; I'information sur 1’établissement du «benchmark» sera fournie a une
prochaine réunion.

Finalement, les commentaires portent sur le budget consolidé Caisse / Filiales. A cet égard, on
rappelle que le budget est examiné par le comité des ressources en deux temps : celui de la Caisse
en novembre et celui des filiales en décembre avec 1a présentation des plans d’affaires.

Il est résolu, tenant compte de ce qui précede :

D’approuver le Budget d’opérations 1999, conformément au document examiné
a la présente réunion.

Il est résolu :

D’approuver le budget informatique de 9839000% pour les Services
professionnels informatiques sans I’amortissement des immobilisations; et

D’approuver une enveloppe budgétaire de 9826000$ pour les projets
informatiques.

Monsieur_quitte la réunion a 11 h 50.

eil I.C. : réunion du 26 novembre 1998

Le rapport de la réunion tenue le 26 novembre 1998 est déposé.
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Le premier vice-président - Groupe Immobilier Caisse commente plus spécifiquement
I’investisserent autorisé dans Lone Star Opportunity Fund II, L.P. (150 000 000 § US). La
stratégie de ce fonds consiste a investir dans le rachat de dette en détresse au Japon (maximum
50 % du fonds), en Europe (maximum 33 % du fonds) et aux Etats-Unis (maximum 25 % du
fonds).

ORIENTATIONS ET POLITIQUES
et orientations stratégique:

Ce point est remis & une prochaine réunion. Dans ’attente, des commentaires sur le document
transmis pourront étre formulés.

Ce point est remis a une prochaine réunion.

?

ion d’une société de sollicitation de mandat

Ce point sera abordé a une prochaine réunion.

GESTION DU GROUPE PARTICIPATIONS CAISSE
de gestion
Le document transmis a été transmis.
GESTION DU GROUPE IMMOBILIER CAISSE
Tableaux de bord
Les tableaux de bord ont été transmis.
PLACEMENT SPECIFIQUE AUTOQRISE PAR LES FILIALES
Harbour Group Investments IV, L.P.
A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 25 000000 $ US dans
Harbour Group Investments IV, L.P.
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l EXAMEN DES QOPERATIONS PAR GRAND SECTEUR D’ACTIVITES
‘ Marchés boursiers internationaux

Cette présentation est remise & une prochaine réunion.
Cadim
Cette présentation est remise a une prochaine réunion.

Programme d’appui aux entreprises parrainées

Le document a €t¢ transmis pour information.
H REUNION
La prochaine réunion réguli¢re aura lieu le vendredi 18 décembre 1998 & Montréal.

I LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée a 12 h 05.

Le secretaire,

Le président,
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CAISSE DE DEPOT ET PLACEMENT DU QUEBEC
REUNION DES MEMBRES DU CONSEIL D'ADMINISTRATION
Mémoire de délibérations des membres du conseil d'administration de la Caisse de dépot et
placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse, 1981 avenue McGill
College, Montréal, le vendredi 18 décembre 1998 a 9 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Ginette Depelteau agit comme
secrétaire. Monsieur Michel Nadeau assiste a la réunion et messieurs Jean-Claude Cyr, André
Collin, Fernand Perreault assistent en partie a la réunion.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation a tous les membres du conseil d'administration le
4 décembre 1998.

ORDRE DU JOUR

Les points suivants ont été ajoutés a la rubrique “Placements spécifiques autorisés par les
filiales” : 9 d) Global Foods Co. (Iles Caimans), 9 €) Spectrum Equity Investors ITI, L.P., 9 f)
TVG Asian Communciations Fund.

EMOIRES DE DELIBERATION

Les mémoires de délibérations des réunions des 27 et 30 novembre 1998 sont adoptés.

RAPPORT DU PRESIDENT

Le président commente les principaux faits saillants depuis la derniére réunion.
Membre du conseil

e —
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Administration
Amélioration de la qualité — Bilan 1998

Des 127 projets d’amélioration de la qualité identifiés au début de I’année 1998, 41 % ont été
complétés.

GPC

Capital d’Amérique CDPQ inc.

Un sondage d’opinions pour I’évaluation de la qualité des services a été réalisé aupres de la
clientéle, des partenaires et des intermédiaires : globalement le taux de satisfaction est positif.
Toutefois, des améliorations sont souhaitées au niveau des nouveaux partenaires. Ce sondage
sera transmis aux membres ultérieurement.

Provigo inc.

4 500 000 actions de Loblaw ont été obtenues suite au dépdt dans le cadre de I’offre publique
d’achat. Ce titre fera partie du nouvel indice TSE 60.

Quebecor inc. / Sun Media Corporation

Le déroulement de I’opération est retardé compte tenu que Quebecor inc. doit défaire les
transactions d’achats effectuées avant I’offre.

G.LC.

Centres commerciaux Cambridge Limitée

Le comité indépendant est d’avis que le titre vaut plus que 12,50 $. Par ailleurs, compte tenu que
le conseil d’administration de Centres commerciaux Cambridge Limitée a adopté une pilule
empoisonnée, les conseillers juridiques examinent les recours possibles.

Indice hypothécaire

Le nouvel indice hypothécaire est le ScotiaMcLeod Univers plutot que le ScotiaMcLeod — 3 ans.
Finances et controle

Informatique

e Portia : la mise en production est prévue pour le I janvier 1999.

e An 2000 : conformément & I’échéancier, les travaux sont en cours. Les tests seront complétés
au cours de la premiére moiti¢ de 1999.
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GESTION DES GRANDS MARCHES
Situation des hés
A I’aide d’acétates, dont copie est déposée, le premier vice-président — Grands marchés
commente les économies de 1'Asie et du Japon : la haussé des bourses de certains pays a réduit
les pressions sur les entreprises de faire le ménage de leur bilan. Les tableaux sur les rendements
boursiers des pays de I’ Asie et du Japon sont examinés.
Par ailleurs, les rendements des indices TSE 35, TSE 300, S&P 500 et EAEO+Emg du 30
novembre 1998 au 17 décembre 1998 sont détaillés : —1,15 % pour le TSE 35, -0,83 % pour le
TSE 300, 1,40 % CAD pour le S&P 500 et -0,97 % US pour le EAEC+Emg.
Le tableau déposé sur les “Prévisions de décembre 1997 pour ’année 1998 est comment¢ : la
croissance en 1998 a été plus forte que prévu aux Etats-Unis et en Europe, il y a eu moins
d’inflation et les taux ont été plus bas que ceux anticipés en décembre 1997.
Finalement, les prévisions quant a la croissance €conomique et a I'inflation pour 1999 en
comparaison avec le Consensus sont détaillées. On prévoit une plus forte croissance que le
Consensus pour tous les pays, sauf au Japon ou elle est plus faible et une inflation inférieure au
Consensus, sauf aux Etats-Unis et au Royaume-Uni ou elle est plus forte.
Tableaux de bord — Caisse et Grands Marchés
Le document transmis ne suscite pas de commentaire particulier.

N DU GROUPE PARTICIPATIONS C E
Information de gestion
Le document a été transmis.
GESTION DU GROUPE IMMOBILIER CAISSE
Tableaux de bord
Les tableaux de bord ont été transmis.

T ITI

Visi ientations s i

Les membres ont regu le document concernant la vision et les orientations stratégiques 1999-
2001. Concernant la vision, on rappelle que la Caisse, dans 5 ans, vise a étre :
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o un grand gestionnaire de fonds présent dans tous les marchés organisés et reconnu parmi les
meilleurs en Amérique du Nord, qui offre une palette compléte de produits et services pour la
gestion d'un portefeuille diversifié au bénéfice de ses déposants;

» un leader dans le placement négocié qui offre & ses clients du Québec une palette compléte de
produits et services pour le financement des entreprises et des projets;

» qui contribue, par ses actions stratégiques, au dynamisme de I'économie du Québec;

» qui offre une image de crédibilité, d’intégrité, d’expertise et d’autonomie de gestion, auprés
de ses déposants, de la population québécoise, des milieux financiers et gouvernementaux et
des clients.

Les cing orientations stratégiques suivantes sont retenues :

=> Figurer parmi les meilleurs gestionnaires de fonds en Amérique du Nord;
=> Accroitre le volume et la profondeur des placements négociés;
= Développer des activités de gestion de fonds pour de nouvelles clientéles;

=> Optimiser le role de la Caisse dans le développement du secteur financier québécois,
aux fins de réaliser sa vision et ses orientations;

=> Assurer la mise en place de ressources capables de réaliser les objectifs de la Caisse.

Finalement, les orientations spécifiques de méme que le plan d’action inclus dans le document
transmis ne suscitent pas de commentaire particulier.

Il est résolu :

D’approuver la vision et les orientations stratégiques 1999-2001 plus
amplement décrites dans le document transmis & cet effet.

Fonds Mutuels Cartier Desjardins
Monsieur | s¢ retire de la séance pour cette présentation.

A I'aide d’'une présentation visuelle, dont copie a été transmise, monsieur Jean-Claude Cyr
présente le projet de création d’une unité de gestion de fonds qui s’inscrit & Iintérieur de 1’une
des orientations stratégiques retenues, soit développer des activités de gestion pour de nouvelles
clientéles.

Les projets avec Fonds Mutuels Cartier et la Curatelle publique sont rappelés. La Caisse a en
outre été sollicitée par Cartier pour agir comme gestionnaire dans trois fonds : fonds d’actions
canadiennes, fonds d'obligations et fonds global d’actions.

La structure de cette activité et des diverses modalités de gestion sont détaillées : I’échéancier
pour la création d'une entité, la mise en place des équipes de gestion et I’obtention des licences
de la Commission des valeurs mobiliéres du Québec sont fixés pour le 17 janvier prochain.
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Il est résolu :

D’approuver la démarche proposée.

Monsieur [ s¢.joint de nouveau a la réunion.

Pr e de pl ent 1999

A T'aide d'une présentation visuelle, dont copie a été transmise, monsieur Jean-Claude Cyr
présente le programme annuel de placement.

Les tableaux sur les revenus de placement prévus en 1999 de méme que sur les dépots (retraits)
nets prévus par déposant sont examinés. Globalement, les fonds disponibles totalisent
2496 000 000 $, soit 2 953 000 000 $ de revenus de placement et 456 000 000 $ de retraits des
déposants.

Le tableau sur le portefeuille actuel en comparaison avec celui prévu au 31 décembre 1999 est
examiné. La pondération des revenus fixes actuellement de 47,4 % sera de 44,7 % au 31
décembre 1999 et celle des revenus variables de 52,6 % sera augmentée a 55,3 %.

Les précisions demandées portent tout d’abord sur le Fonds d’amortissement des régimes de
retraite gouvernementaux : la contribution de 945 000 000 $ pourrait étre faite d’ici le 31 mars
1999, ce qui s’ajouterait aux sommes prévues en 1999.

Les interrogations portent ensuite sur les dépots (retraits) des déposants et sur les projections

prévues : on prévoit que les décaissements de la Régie des rentes du Québec cesseront en I’an
2000.

Il est résolu :

D’approuver le Programme de placement 1999, tel que présenté a la présente
réunion.

Pl *affaires 1999 Caisse

Les documents suivants sont déposeés :
e “Table des matiéres” en remplacement de celle incluse;
e Page 11.1 “Service-conseils en ressources humaines” en ajout au document transmis.

A I'aide d’une présentation visuelle, dont copie est déposée et qui reprend le document transmis,
monsieur Jean-Claude Cyr présente les priorités corporatives pour 1999 qui s’inscrivent
également dans le cadre de la vision et des orientations stratégiques.

Les priorités pour I’année sont : une direction de I'information et du renseignement stratégiques;
une stratégie du déploiement géographique de la Caisse (au Québec et a I'international); un
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Fonds d’opportunités et une vigie sectorielle globale; une gestion pour d’autres clientéles, une
stratégie d’investissement et de partenariat dans le secteur financier québécois ainsi qu’un plan
révisé de développement des ressources (humaines, financieres et matérielles) conséquentes.

Par ailleurs, les diverses unités de la Caisse entendent poursuivre leurs activités dans une optique
de continuité et d’amélioration de la qualité. Une réflexion a en outre été entreprise sur le role de
la direction — Etudes économiques.
Les commentaires portent sur I'importance d’intégrer au document les actions que la Caisse
entend prendre a 1'égard des communautés culturelles (affaires publiques et ressources
humaines).

inati PC.—P *affaires |
Le Plan d’affaires du G.P.C. est inclus dans le document “Plan d’affaires 1999” transmis.

G.LC. —Plan d’affaires 1999

Le document a été transmis et les stratégies 1999 pour le Groupe Immobilier Caisse sont
également incluses dans le “Plan d’affaires 1999”.

RAPPORTS ET RECOMMANDATIONS DES COMITES DU CONSEIL

omité de Véri ion : réunion du 17 dé 1
Monsieur [} commente le rapport déposé. Les membres du Comité de
Vérification ont examiné les principaux éléments du contrat d’impartition avec Groupe CGI inc.

Au niveau des travaux concernant le passage a 1’An 2000, monsieur [Jjij indique qu’un
rapport concernant I’évolution des travaux sera fait a chaque réunion du Comité de vérification.

Les membres ont également examiné les états financiers trimestriels au 30 septembre 1998 et en
recommandent I’approbation.

Il est résolu :

D’approuver les états financiers cumulés de la Caisse de dépét et placement du
Québec pour le trimestre se terminant le 30 septembre 1998.
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Comité des Ressources : réunion du 17 décembre 1998

Monsieur [ commente le rapport déposé.

Budget 1999 des filiales du G.P.C.

Les membres ont examiné le Budget 1999. Globalement, le budget pour le programme de

placement est de 3 470 700 000 $ et les effectifs professionnels, soutien et stagiaires totalisent
respectivement 112, 28,2 et 3.

Les principaux postes budgétaires se détaillent comme suit : revenus totaux de 494 175 000 $,
honoraires d’engagement de 10 575 000 $, masse salariale de 13 237 000 $, total des frais
d’administration directs de 19 639 000 $, total des frais généraux imputés / frais informatiques
et frais d’administration générale de 7 958 000 $, total des dépenses net des honoraires de
17 368 000 $. Le bénéfice net est de 466 232 000 $.

Le_ recommande ’approbation du Budget 1999 des filiales du G.P.C.

Les membres ont également regu le budget d’opérations consolidé pour I’année 1999 et procédé
4 certaines nominations.

11 est résolu :
D’approuver le Budget 1999 du G.P.C., tel que discuté a la présente réunion.

11 est également résolu :

D’aiirouver la nomination de monsieur Richard Guay a titre de ||| GG

D’approuver le nomination de messieurs Mario Therrien et Luc Desbiens
respectivement a titre de

Conseil du G.1.C. : réunion du 17 décembre 199

Le rapport de la réunion tenue le 17 décembre 1998 est déposé.
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PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES
MG Fund II. L.P.

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 35 000 00 $ dans MG Stratum
Fund II, L.P.

Contrell & Cochrane Group
A partir du document transmis,
Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 90 000 000 ECU
(approximativement 157 000 000 $) dans Contrell & Cochrane Group

Cypress Merchant Banking Partners II. L.P.
A partir du document transmis,
Il est résolu :

De confirmer I'autorisation d'un investissement de 25 000 000 $ US dans Cypress
Merchant Banking Partners II, L.P.

1 Fi .(Iles
A partir du document transmis,
Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 25 000 000 $ US dans Global
Foods Co. (Iles Caimans).

ity Inv 1L L.P.
A partir du document transmis,
Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 50000000 $US dans
Spectrum Equity Investors III, L.P.
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TVG Asian Commmunications Fund
A partir du document transmis,
11 est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 60 000 000 $ US dans TVG
Asian Communications Fund.

EXAMEN DES OPERATIONS PAR GRAND SECTEUR D'ACTIVITES

A I'aide d’une présentation visuelle, dont copie a été transmise, monsieur André Collin rappelle
la mission de Cadim inc., entreprise & vocation entrepreneuriale d’envergure internationale. Les
activités visent les secteurs des immeubles résidentiels multilocatifs et les résidences pour
personnes agées, les produits d’opportunité et les placements titrisés.

Les réalisations 1998 sont rappelées. On souligne en outre la création du Fonds Cadim — Capital
International CDPQ inc. - FTQ (Capimex), I'investissement réalisé¢ dans la Fonciére de la Cité
(France) et la mise en place d’un portefeuille de titres boursiers immobiliers dont la capitalisation
au 31 décembre 1998 est de 600000003 (la capitalisation visée pour 1999 est de
200 000 000 $).

Les priorités 1999 sont détaillées: croissance du portefeuille résidentiel et résidences pour
personnes agées, forte activité au niveau des produits d’opportunité, utilisation optimale du
marché boursier comme outil d’investissement, gestion active du portefeuille et développement
au Québec.

Le programme d’investissement 1999 est décrit : on vise dés déboursés de 872 000 000 $, soit
858 000 000 $ pour des acquisitions et 14 000 000 $ pour des immobilisations. Le programme de
disposition pour 1999 totalise 1390000008, soit 450000008 pour des immeubles,
13 000 000 $ pour des financements, 58 000 000 $ pour des baux emphytéotiques et 23 000 000 $
de produits d’opportunité.

Les précisions demandées portent sur le portefeuille de titres boursiers et la mission de Cadim
inc. en comparaison avec celle de Cadev inc.
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PROCHAINE REUNION

La prochaine réunion réguliére aura lieu le vendredi 29 janvier 1999 a Montréal.

Le président du conseil remercie les membres pour leur contribution précieuse et leur appui au ‘
cours de I’année.

LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée a 11 h 25.

Le secrétaire, Le président






