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 28 janvier 2000 & 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; messieurs Réal Gratton, Fernand
Perreault, Jean C. Pinard et Réjean Falardeau y assistent en partie.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation & tous les membres du conseil
d'administration le 17 janvier 2000.

MEMOIRE DE DELIBERATIONS

Le mémoire de délibérations de la réunion tenue le 17 décembre 1999 est adopté.

RAPPORT DU PRESIDENT

Membre du conseil

Monsieur [ ]I = ét¢ nommé en remplacement de monsieur Gérald Larose.

1l est résolu :

D’offrir & monsieur [ les remerciements les plus sincéres pour
son apport aux réunions du conseil d’administration de la Caisse de dépot et
placement du Québec de méme qu’au Conseil du G.I.C.

Nasdagq — Commerce électronique

Les discussions se poursuivent avec Nasdaq qui a obtenu 1’autorisation pour établir une
bourse électronique au Canada. Entre-temps, d’autres projets de bourses électroniques
sont examinés, dont un projet avec la Bourse frangaise de nouveaux marchés. Services
financiers CDPQ inc. a également mandaté madame [ Bl pour examiner un
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projet de réseau de communication électronique avec Belzberg Financial Markets &
News International Inc. entreprise qui offre des systémes de négociation qui permettent
aux maisons de courtage et aux investisseurs institutionnels de soumettre des ordres par

voie électronique & une variété de destinations dont les principales bourses nord-
ameéricaines et européennes.

Plan d’affaires - Volet «nouvelle clientéle»

e La réunion du conseil d’une journée prévue en février ou en mars 2000 sera plutot
d’une demi-journée, incluant la période du lunch.

e Un nouveau comité a €té mis en place pour regrouper I’ensemble des intervenants
concemés par le volet «nouvelle clientéle». Il s’agit du Comité Nouveaux clients et

Nouveaux produits. Par ailleurs, le recrutement du vice-président Nouveaux clients et
nouveaux produits est en cours.

o CDPQ Conseil inc. a démarché et identifié des mandats de gestion, notamment en
Hongrie. 1l s’agit d’un partenariat avec les caisses de retraite de ’armée et des
agriculteurs. Les personnes responsables de la gestion ont été embauchées.

Meécanismes et systémes de gestion «back et middle office»

Une équipe de la Caisse a rencontré des représentants de Teachers pour discuter avec
eux des mécanismes et des systémes de gestion de «back et middle officen. Les
conclusions suivantes ont été tirées : les systémes de la Caisse en ce qui a trait aux
revenus fixes, sont trés performants alors que ceux des marchés boursiers ont un peu de
retard. De fagon générale, les systemes de la Caisse sont plus complexes.

Par ailleurs, au cours des prochains mois on examinera tout 1’aspect de garde de valeurs.

Bureaux d’affaires a Montréal

Les travaux d’identification des besoins se poursuivent. Par ailleurs, une entente est
intervenue avec le gouvernement du Québec pour un terrain situé au-dessus de
"autoroute Ville-Marie : cette entente implique un engagement de la Caisse a construire
un immeuble d’au moins 100 000 000 $ et a assumer les cofits qui pourraient découler
du fait que I’édifice se situe au-dessus de 1’autoroute. Des discussions sont également en
cours avec la Ville de Montréal pour acquérir un autre terrain, de fagon a avoir la

flexibilité dans la construction du bureau en vue d’un regroupement complet de toutes
les filiales.

La construction du bureau d’affaires devrait nécessiter un budget de 1’ordre de
180 000 000 $ pour 600 000 pieds carrés. La firme Raymond Chabot Grant Thornton a

¢té mandatée pour examiner le traitement comptable de méme que les paramétres du
marche.
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Cimbec inc.

Compte tenu que le cabinet ||} rcorésenve le prometieur, monsicur ||}

se retire de la réunion.

Le prét de 60000008 n’a pas été rappelé. Les discussions se poursuivent avec
monsieur , avec lequel on note certaines divergences. Bien qu’on demeure
confiant sur la qualité du projet, on rappelle les difficultés liées au cartel du ciment.

Monsieur_ réintégre la réunion.
BCE / Nortel

L’annonce du délestage («spin off») de Nortel par BCE le 26 janvier 2000 a provoqué la
journée la plus rentable de I’histoire de la Caisse. La stratégie d’arbitrage long BCE -
court Nortel a permis & la Caisse de réaliser un profit estimé a 140 000 000 §.

Activités publiques

Des conférences ont été données au Conseil du patronat du Québec (25 janvier 2000), a

la Chambre du commerce et de I’industrie de la Rive-Sud (26 janvier 2000) et a la
Fondation de I’Entrepreneurship (4 février 2000).

Montréal Mode
Les échanges portent sur la perception du milieu et des médias ainsi que sur |’apparence
de conflit d’intéréts. Bien qu’il n’y ait pas de conflit d’intéréts, on note 1’importance

d’étre attentif & 1’impact qui en découle en terme d’image.

Le prochain Comité d’éthique, de déontologie et de régie d’entreprise examinera de
fagon spécifique ce dossier.

Cambior inc.
La stratégie qui consiste a scinder le secteur des auriféeres de celui des métaux de base

se poursuit : on procéde actuellement a la vente des actifs auriféres. En ce qui concerne
I’offre publique fait par Aur Resources, celle-ci apparait pour le moment insuffisante.

GESTION DES GRANDS MARCHES

Scénario économique

A l’aide d’une présentation visuelle, monsieur Réal Gratton présente les éléments
nouveaux du scénario économique. Le passage au nouveau millénaire s’est finalement
fait sans probléme. Aux Etats-Unis, 1’accumulation des stocks a été moins importante

que prévu et, en conséquence, le ralentissement prévu de la croissance en début d’année
pourrait ne pas se concrétiser.
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Le tableau sur la comparaison du scénario avec le Consensus pour 1’an 2000 est
examiné et les éléments suivants sont soulignés : le Consensus dépasse maintenant les
prévisions de la Caisse pour les Etats-Unis, la France et la Canada. Toutefois, le
Consensus rejoint la prévision de la Caisse pour le Royaume-Uni. Finalement, le Japon
devient plus incertain et la croissance est révisée a la baisse.

Au niveau de la politique budgétaire allemande, suite aux tensions politiques, la
politique budgétaire a été assouplie. Sur un horizon de 5 ans, des réductions d’impdts

sont prévues pour les ménages et les entreprises. Malgré ces assouplissements, pour le
moment, le Consensus demeure inchangg.

Pour les matiéres premiéres, le redressement de 1’activité économique pousse a nouveau
les prix a la hausse. L’indice précurseur signalait déja un tel renversement, 1’indice
CRB, avec un peu de retard, confirme la nouvelle tendance.

En ce qui a trait au prix du pétrole, les ententes de I’OPEP et la demande mondiale
poussent les prix a la hausse. La tendance sous-jacente de 1’inflation n’est pas affectée
pour le moment. Une baisse significative des prix est attendue ce qui aurait un impact
positif sur le marché obligataire.

Au niveau des taux d’intérét a long terme, on souligne que 1’activité économique forte
et les prix de I’énergie inquiétent le marché obligataire. Les commentaires des banques
centrales suggérent plus clairement des resserrements monétaires. Une avance des
marchés obligataires reste encore possible en deuxiéme moitié d’année.

Finalement, en ce qui concerne les devises, on prévoit une dépréciation du dollar
américain vis-a-vis les autres grandes devises, sauf le yen qui pourrait se déprécier
davantage suite a la réunion du G-7.

Tableaux de bord — Caisse et Grands Marchés

Les tableaux de bord ne suscitent pas de commentaire.

GESTION DU GROUPE PARTICIPATIONS CAISSE

Information de gestion

Le document Information de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.

GESTION DU GROUPE IMMOBILIER CAISSE

Tableaux de bord

Les tableaux de bord ont été transmis.
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ORIENTATIONS ET POLITIQUES

G.I.C. : plan d’affaires 2000 — 2002 / Plan d’action 2000

A Paide d’une présentation visuelle, dont copie est déposée, monsieur Fernand Perreault
présente les principaux éléments du Plan d’affaires 2000 — 2002. Le tableau sur la
ventilation des placements au 30 juin 1999 est examiné. Le total des placements en valeur
brute de 13 400 000 000 $ se ventile comme suit : 8 200 000 000 $ pour les placements au

Canada, 2 500 000 000 $ pour ceux situés aux Etats-Unis et au Mexique et 1 700 000 000 $
en Europe.

Des données sont fournies sur 1’évolution de la conjoncture internationale. Les conditions
économiques mondiales sont favorables, I’inflation demeure contenue partout, les banques
centrales maintiennent le controle de I’inflation, les marchés des capitaux sont disciplinés,
les risques de suroffre dans le secteur immobilier sont faibles.

Des précisions sont apportées sur le marché du financement immobilier en 1999 : il y a eu
peu de transactions sur le marché de la dette et on a connu un resserrement des conditions.
L’offre des financements limités fera grimper davantage les primes exigées. Par ailleurs, on

prévoit un déclin des sources traditionnelles de financement qui favoriserait I’essor de
nouveaux produits.

Le programme de placement du GIC pour 1999 a 2002 est détaillé. Au niveau des
placements des filiales immobiliéres en 1’an 2000, on prévoit en immobilisations une quote-
part de 142700000 $, des activités de 1’ordre de 2272000000 8%, 756 800000 $ en
développement et redéveloppement et 1 535 000 000 $ en dispositions, pour un programme
d’immobilisations nettes de 1 636 500 000 §.

Au niveau du portefeuille hypothécaire, le programme de placement de Hypothéques CDPQ
est de 982 000 000 $, soit 60 % au Québec et 40 % au Canada hors Québec.

La stratégie a 1’égard des nouveaux produits et de la nouvelle clientéle est abordée. On
rappelle tout d’abord la situation actuelle. Par I’entremise de ses filiales, le GIC gere
4 000 0000 0000 $ pour d’autres investisseurs. La Caisse est 1’actionnaire majoritaire dans
Ivanhoé, SITQ Immobilier, Centres commerciaux Cambridge Ltée et Bentall Corporation.
Dans ce demier cas, par I’entremise de Bentall Corporation, le GIC contrdle également deux
conseillers en gestion immobiliére (Pionner et Penreal) qui gérent des actifs immobiliers
pour d’autres. La stratégie a 1’égard des nouveaux produits / nouvelles clientéles vise a
mettre en place une structure capable de gérer des capitaux pour des tiers.

Le plan d’affaires 2000 — 2002, prévoit des stratégies de développement d’affaires auprées de

nouvelles clientéles axées autour de quatre poles importants, soit ’acquisition de sociétés-
conseils en gestion de placement, la mise sur pied de produits potentiellement
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commercialisables, la mise en place d’une unité de développement de produits financiers
structurée et la gestion de préts pour des tiers.

Acquisition de sociétés-conseils

Au niveau de ’acquisition de sociétés-conseils en gestion de placement, on souligne que le
contexte actuel est favorable a ’acquisition de gestionnaires de fonds américains puisqu’un
bon nombre de ces sociétés sont a la recherche de partenaires financiers stratégiques pour
leur permettre de répondre aux nouvelles exigences des investisseurs relativement a la
capitalisation des fonds d’investissement. A cet égard, des démarches ont été entreprises
pour I’acquisition d’une société américaine.

Une premiére transaction pourrait étre complétée au cours du premier trimestre 2000. Les
enjeux a finaliser tournent autour de 1’actionnariat (filiale directe de la Caisse ou filiale de

filiale), I’impact de ces filiales sur les placements des autres filiales, la documentation
juridique et le «reportingy.

Développement de nouveaux produits

Cadim est actuellement a considérer la mise en place de deux fonds d’investissement
immobilier avec des partenaires américains, soit un fonds de préts mezzanines

conjointement avec la banque américaine Key Bank et un fonds résidentiel conjointement
avec Prudential et Stonehenge.

Les discussions avec les partenaires potentiels sont déja en cours et on doit préciser les

parameétres a respecter dans la mise en place des structures juridiques et administratives
nécessaires au fonctionnement des partenariats.

Produits financiers structurés

On souligne que le développement de produits financiers structurés est un élément important
de la stratégie de valorisation du portefeuille hypothécaire du GIC et de celle du portefeuille
de dette corporative de Capital d’ Amérique CDPQ inc. La création d’un groupe Caisse pour
faire des placements structurés permettrait de disposer rapidement et a cofit raisonnable de
tranches de ces portefeuilles ne rencontrant pas les objectifs de rendement des deux groupes.

Le plan d’affaires du GIC propose donc la création d’une unité administrative dédiée
exclusivement a [’émission de produits structurés titrisés dés le début de 1’an 2000. Deux
nouvelles émissions de titres composés de dettes prises & méme les portefeuilles
hypothécaires et de dettes corporatives seront réalisées au premier trimestre. Ces émissions

additionnelles permettront de constituer des processus suffisamment performants pour offrir
le service a d’autres clients au troisiéme trimestre de 1’an 2000.
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Gestion de préts pour des tiers

En 1999, Gespa, filiale d’Hypothéques CDPQ), est devenue un gestionnaire reconnu par les
quatre agences de notation. Cette reconnaissance lui permet d’offrir des services de gestion a

d’autres utilisateurs de titres hypothécaires. L’objectif visé est de gérer un portefeuille
externe avant la fin de 1’an 2000.

PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES

Callahan Allemagne

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement pouvant aller jusqu’a un
maximum de 300 000 000 $ US dans le consortium de Callahan Allemagne.

Cogestion CDPQ — H&Q Asia Pacific

A partir du document transmis,

1l est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 200 000 000 $ US dans
Cogestion CDPQ — H&Q Asia Pacific.

The Sentient Group

A partir du document transmis,

1l est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 1500000 $ US dans
Sentient Group, le commandité et de 50000000 $ US dans Sentient
Group Natural Resources Fund I, LLP.

Mermill Lynch

Des discussions sont en cours avec Merrill Lynch pour faire de la dette en détresse au
Japon. La participation totale de la Caisse pourrait aller jusqu’a 400 000 000 $ US.

1l est résolu :

De confirmer l'autorisation pour un investissement pouvant aller jusqu’a

400 000 000 $ US pour un partenariat avec Merrill Lynch dans un portefeuille
de dette en détresse au Japon.
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EXAMEN DES OPERATIONS PAR GRAND SECTEUR D’ACTIVITES
Hypothéques CDPQ

A I’aide d’une présentation visuelle, dont copie est déposée, on présente une revue des
activités de Hypothéques CDPQ. On rappelle tout d’abord la structure organisationnelle
de cette filiale qui détient notamment Gespa CDPQ inc., gestionnaire d’hypotheques,
CDPQ Mortgage Corporation, émetteur de préts a 1’extérieur du Québec, Hypothéques
CDPQ, émetteur de préts au Québec et TACHC N-45, premiére corporation émettrice
de titres adossés a des créances hypothécaires commerciales.

Une revue des activités de 1999 est faite. Au total, on a traité 682 dossiers. Le tableau
sur la répartition du portefeuille par catégorie est examiné. Les hypothéques
commerciales constituent 34,4 % du portefeuille, alors que le secteur industriel se situe
a 18,2 %, les bureaux a 25,4 % et les hotels a 4,1 %. Le portefeuille se répartit ainsi :

1372600 000$ au Québec, 211 100000 $ en Ontario, 54 200 000 $ en Colombie-
Britannique et 21 200 000 $ en Alberta.

Au niveau des arrérages, on rappelle que ceux-ci se situaient a 23 000 000 $§ de soldes
en défaut en 1998 : en 1999 ce solde a diminué a 12 800 000 §$.

Le nouvel indice adopté au cours ’année 1999 est décrit. L’objectif fixé est le
rendement ScotiaMcLeod Univers plus 75 points centésimaux moins les frais de troc

ScotiaMcLeod Univers. Le rendement courant annualisé au 30 novembre 1999 est de
7,89 %.

Des données sont fournies sur I’évolution des marchés en 1999 : hausse globale des
taux commerciaux de 112 points centésimaux, des primes de risque plus élevées sont
exigées des préteurs hypothécaires depuis la fin de 1’été 1998 et la démutualisation des
compagnies d’assurances se poursuit. Par ailleurs, I’impact de I’arrivée des courtiers sur
le marché des préts hypothécaires est évoquée.

L’expérience pour I’émission de titres adossés a des créances hypothécaires
commerciales (TACHC) est détaillée. On rappelle le succes de cette émission.

Le plan stratégique et le plan d’affaires 2000 sont décrits: on vise un volume de
nouveaux investissements de 1’ordre de 900 000 000 $, une deuxiéme émission de
TACHC, le développement de la gestion pour les tiers, accentuer la présence dans la
syndication de préts, augmenter la synergie avec les autres filiales, créer une nouvelle
direction pour le marché canadien hors Québec et profiter des opportunités de marché.
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PROCHAINE REUNION

La prochaine réunion réguliére aura lieu le vendredi 25 février 2000 a Montréal.

LEVEE DE LA REUNION

Laréunion est levée a 11 h 50.

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
dépot et placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse, 1981

avenue McGill College, Montréal, le vendredi 25 février 2000 & 9 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

(en partie)
(en partie)
(en partie)
(en partie)

(en partie)

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Ginette Depelteau agit comme
secrétaire. Messieurs Michel Nadeau, Femand Perreault, Jean-Claude Cyr, [ NGB

Paul Juneau, Serge Rémillard, Richard Guay ainsi que madame Genevieve Gallouet y
assistent en partie.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis' de convocation a tous les membres du conseil
d'admuinistration le 11 février 2000.

MEMOIRE DE DELIBERATIONS

Le mémoire de délibérations de la réunion tenue le 28 janvier 2000 est adopté.
. MEMBRE DU CONSEIL

Les membres souhaitent la bienvenue 2 monsieur [ NN T
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EXAMEN DES OPERATIONS PAR GRAND SECTEUR D’ACTIVITES
Capital CDPQ inc.

A I’aide d’une présentation visuelle, dont copie a été transmise, monsieur Paul Juneau

présente un bilan des réalisations 1999 et les principaux éléments du plan d’affaires
2000 de Capital CDPQ inc.

Réalisations 1999

La valeur totale des placements a augmenté de 44,9 % entre septembre 1998 et
septembre 1999, passant de 51054 000$ (92 placements) a 73 924 0005 (122
placements). Le tableau sur le nombre et la valeur des placements effectués en
collaboration avec les sociétés régionales d’investissement (SRI) ou dans le cadre du

Programme d'appui aux entreprises parrainées via les incubateurs d'entreprises est
examiné : 12 centres sont reconnus par Capital CDPQ inc.

Tout au long de 1999, Capital CDPQ inc. a poursuivi les efforts de représentation et de
développement d'affaires. Les dossiers référés par le Réseau Accés Capital et Capital
CDPQ inc. et réalisés ont permis aux autres filiales de générer une plus-value de

6300 000 $. Une nouvelle stratégie d'approche des marchés québécois entre Capital
CDPQ inc. et Capital d'Amérique CDPQ inc. a été amorcée.

Par ailleurs, on souligne le soutien a l'implantation de Montréal Mode inc. de méme que
le déploiement géographique du Réseau Accés Capital qui a atteint sa pleine capacité
avec 'ouverture des bureaux de I'Outacuais et de I’ Acadie.

Objectifs pour l'an 2000

e Fusion des sociétés Acces Capital inc. et Capital CDPQ inc.;

e Augmentation de l'offre globale de financement en syndication de 1 75000085 a

2 000 000 $ et modification du positionnement marketing en conséquence tout en
conservant une accessibilité aux petites entreprises,

o Elargissement des mandats de représentation pour les autres filiales du GPC;

e En échange du travail de développement d'affaires et de références de dossiers
effectués par les ressources de Accés Capital, les autres filiales du GPC assument
les frais de fonctionnement des bureaux en région au prorata de leur actif.

e Restructuration conséquente des ressources, particuliérement dans les bureaux de
Montréal-Est, Montréal-Ouest ainsi qu'en Montérégie et a Laval;

e Augmentation du volume d'affaires : des méthodologies de planification commune
avec les autres filiales de méme qu'un mode d’autorisation simplifié pour un
placement en syndication par deux filiales seront développés;
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Le nombre de dossiers prévus pour 1’an 2000 s’éléve a 110, soit 50 pour Capital CDPQ
(25 placements directs et 25 préts aux entreprises parrainées) et 60 pour Acces Capital,
ce qui représente globalement 39 290 000 §.

Programme de transfert d’entreprises familiales ou rachat par les cadres
10 e Acces Releve

A I’aide d’une présentation visuelle, monsieur Paul Juneau explique les grandes lignes
de ce nouveau programme. Des données sont tout d’abord fournies sur I’importance de
I’entreprise familiale en Amérique du Nord.

Les conditions de réussite d’un tel programme sont décrites : le plan de reléve doit viser
une transmission harmonieuse de la propriété de I’entreprise familiale.

Le graphique sur le cycle de vie d’une entreprise familiale est examiné.
L’investissement initial de la Caisse se fait plusieurs années avant la retraite du
fondateur : celui-ci vend 20 % a 40 % des actions ordinaires de son entreprise au prix de
la valeur marchande, le reste fait I’objet d’un gel successoral. Le fondateur garde les
actions privilégiées et les droits de vote et légue aux enfants les actions ordinaires dont
la valeur croit en fonction de I’évolution de ’entreprise. Les dividendes financeront le
rachat des actions privilégiées. La Caisse touche les dividendes et effectue un prét pour
I’équivalent des sommes regues pour maintenir les ratios financiers: le successeur
rachéte et rembourse la Caisse progressivement. La disposition d’une partie des actions
de I’entrepreneur en faveur de la Caisse lui permet de bénéficier de I’exonération du
gain en capital, ce qui n’est pas le cas lors d’une vente a un membre de la famille.

Les interrogations portent sur le transfert de !'entreprise, la formation que cela peut
nécessiter et le type d’entreprise visée par le programme. A cet égard, on précise que le
commerce de détail est exclu.

Finalement, les commentaires portent sur ’opportunité d’un tel produit: celui-ci est
imaginatif et créatif et répond a un besoin.

RAPPORT DU PRESIDENT

Comité spécial

Messicurs ([ - I fort e point sur la
réflexion entreprise quant & I’organigramme de la haute direction de la Caisse, a ses

structures décisionnelles ainsi qu’a la reléve. Un projet de résolution pour la mise en
place d’un comité spécial a cet effet est déposé.
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1l est résolu :

Qu’un comité spécial soit créé pour étudier et recommander au conseil
d’administration toutes mesures qui seront jugées appropriées quant a la
structure et a I’organigramme de la direction supérieure, au choix et a
I’embauche de tout membre de la haute direction et & la définition de
leurs responsabilités respectives.

Qu’en ce qui concemme le président directeur général, ces
recommandations soient faites, le cas échéant, au gouvernement du

Queébec (de qui reléve la nomination du président directeur général);

Que ce comité soit composé de cinq membres nommeés ponctuellement
par le conseil d’administration.

Le texte intégral de la présente résolution est joint au mémoire de délibérations pour en faire
partie intégrante.

Les membres du comité sont messieurs (. IS, SRS,
D - S

Fonds 160 / Fonds indiciel de participation SSga Dow Jones Canada 40 («Fonds Dow»

On fait état du débat actuel sur les titres qui composent les HIP’s et les TIP’s. On

participe avec State Street au développement d’un nouvel indice, soit le Fonds Dow qui
serait géré a Montréal.

Les interrogations portent sur les titres qui composent ces deux indices et sur le choix
qui en découle pour les investisseurs.

Air Canada

La débenture de 150 000 000 § a procuré un gain de 69 000 000 $ jusqu’a maintenant,
Groupe Vidéotron Ltée

On fait le point sur ce dossier : une entente est intervenue avec Groupe Vidéotron Ltée
pour exclure TVA de la transaction Groupe Vidéotron Lt€e / Rogers Communications et
une offre concurrente, dans laquelle on serait partenaire, est actuellement examinée.

Les échanges portent sur les modalités de la convention d’actionnaires dans les cas de
fusion et sur la couverture médiatique.
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Téléglobe inc. / BCE

Bien que I’acquisition de Téléglobe par BCE soit une bonne transaction, on a certaine

préoccupation relativement a la stratégie de BCE notamment depuis |’annonce de son
intention d’acheter CTV.

Activités publiques

Rapport annuel

Le rapport annuel sera déposé le 22 mars prochain: le cocktail est a 17h00. Une
rencontre des partenaires torontois est prévue pour les 23 et 24 mars prochains.

Rendements

Une réunion spéciale par vidéo-conférence sera convoquée a 11 h 30, le 22 mars 2000
pour la présentation des rendements.

Bilan des activités 1999 du conseil d’administration

Le Bilan des activités du conseil d’administration de la Caisse ainsi que les activités des
conseils des filiales du GPC et du GIC a été transmis et ne suscite pas de commentaire.

GESTION DES GRANDS MARCHES

Situation des marchés

Depuis le 1% janvier 2000, I’effet de marché a été positif de 1 599 000 000 $ pour
I’ensemble du portefeuille de gestion en raison principalement des fluctuations des
marchés de I’indice MSC Universel (augmentation de 1), l’indice TSE 300
(augmentation de 795), I’indice S&P 500 (baisse de 45) et ’indice EAFE (baisse de 1).
Depuis le début de 1’année, le TSE 300 a eu un rendement de 11,17 % alors que pour la
méme période le S&P 500 a obtenu un rendement de 0,49 % en dollars canadiens.

Tableaux de bord — Caisse et Grands Marchés

Les tableaux de bord transmis ne suscitent pas de commentaire.
GESTION DU GROUPE PARTICIPATIONS CAISSE
Information de gestion

Le document Information de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.
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GESTION DU GROUPE IMMOBILIER CAISSE

Tableaux de bord
Les tableaux de bord ont été transmis et ne suscitent pas de commentaire.

ORIENTATIONS ET POLITIQUES

Bilan 1999

A I’aide d’une présentation visuelle, dont copie a été transmise, monsieur Jean-Claude

Cyr rappelle tout d’abord les priorités 1999 et dresse un tableau des principales
réalisations des différentes unités.

Au niveau corporatif, les principales réalisations sont notamment la mise en place d’un
plan d’expansion des services pour d’autres clientéles ainsi que la création de la

direction — Information et du renseignement stratégiques (IRIS) et du Fonds Action
Opportunité.

Pour les Grands Marchés, on a créé un portefeuille d’obligations corporatives de sociétés
internationales, intégré la gestion du risque de taux d’intérét du portefeuille
d’hypothéques a la gestion du portefeuille d’obligations, réorganisé la structure
opérationnelle des activités tactiques, mis en place quatre nouveaux fonds de fonds

tactiques et augmenté la pondération en actions de 47,7 % a 54,8 % au 31 décembre
1999,

Pour le Groupe Participations Caisse, les autorisations pour de nouveaux
investissements s’élévent a plus de 6 900 000 000 $. Les placements ont été effectués

dans 636 entreprises, répartis dans 353 investissements directs, 138 fonds
d’investissement et 145 titres boursiers de sociétés québécoises.

e Capital CDPQ inc. : lancement de nouvelles sociétés Acces Capital, croissance de la
valeur du portefeuille de 37 % et début des activités de Montréal Mode inc.

e Capital d’Amérigue CDPQ inc.: acquisition de l’autoroute 407 en Ontario,
émission privée de 150 000 000 $ de I’Industrielle-Alliance et mise en place d’une

nouvelle direction — Développement des grandes entreprises, dont le premier dossier
fut Air Canada.

e Capital Communications CDPQ inc. : rendement de 45,3 % et TRI de 58,8 %,

acquisition de Korea Telecom Freetel avec Microsoft et Qualcomm, participation
dans Sun Media cédée par Quebecor.

e Sofinov Société financiére d’innovation inc. : autorisations de 426 000000 $
(objectif de 331 000 000 $) et acquisition de Scandipharm par Axcan Pharma.
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o Services ﬁnanciérs CDPQ inc. : portefeuille évalué a 700 000 000 $ (apres une
premiere année complete d’activité), lancement des Fonds mutuels Cartier,
acquisition de 51 % des actions de BRM et création de Capital Teraxis.

o Capital International CDPQ inc. : mise en place des comités d’investissement pour
I’Asie et I’Europe, début des activités du Asia Equity Infrastructure Fund,
acquisition de Sovebec par le Groupe Expordev et création de CDPQ Conseil inc.

Pour le Groupe Immobilier Caisse, les principales réalisations sont : acquisitions et
nouveaux placements de 16000000008 et ventes d’actifs de 300 000000 §,
acquisition de Centres commerciaux Cambridge avec une participation de 71,4 %,
acquisition du Eaton Centre-ville, nouveaux bureaux de SITQ a Bruxelles, financement
de projets résidentiels pour personnes dgées au Québec et, a ’extérieur du Québec,
premier investissement du Fonds Cadim-FSTQ nouveaux marchés, développement de la

Cit¢é du multimédia, émission de titres adossés a des créances hypothécaires
commerciales (TACHC) de 254 100 000 §.

Au niveau de la direction - Finances, controle et administration des systémes d’information,
on souligne les réalisations suivantes : mise en place du nouveau systéme d’administration
des investissements (Portia), revue des processus afin de réduire les délais opérationnels et de
production de I’information financiére, implantation du collecticiel Lotus Notes,
réorganisation administrative afin d’apporter un soutien efficace aux nouvelles activités de
placement et a la gestion pour la nouvelle clientéle, augmentation de 80 % des opérations sur
produits dérivés (pres de 50 000 opérations), passage harmonieux a 1’an 2000.

La direction - Service-conseils en ressources humaines a, au cours de 1999, effectué une
revue des prévisions et des plans d’affaires des unités de soutien dans une perspective
d’allégement des ressources humaines requises — budget 2000. Au 31 décembre 1999, on
compte 398 employés réguliers comparativement a 354 en 1998. Le taux de diplomés
universitaires est de 56 %, 55 personnes sont titulaires du titre CFA, 63 personnes sont
inscrites au programme CFA et 58 stagiaires ont bénéficié de ce programme.

Les faits saillants des services institutionnels et d’affaires publiques sont : accroissement
substantiel des aires de travail, accueil de délégations étrangéres, émission de divers
communiqués, participation a des conférences de presse (16), entrevues (68) et tribunes
" publiques (104), traitement de dossiers majeurs (restructuration des bourses
canadiennes, autoroute 407, Air Canada), enrichissement du site Internet de la Caisse,

participation au gala de ’Exportation et au Salon Epargne-Placements de Québec et de
Montréal.

Pour le Secrétariat général, on souligne la restructuration des comités de placement et
’accroissement des activités : en 1999, 234 réunions en 247 jours ouvrables (au 31
décembre 1999, le nombre de réunions avait augmenté de 260 % depuis 1994).

Pour la direction — Développement et planification, mise en place de nouveaux
portefeuilles spécialisés (Québec — Mondial et actions américaines avec produits
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dérivés), élaboration de la documentation des politiques sectorielles de placement et

encadrement de la gestion pour de nouvelles clientéles (Curatelle publique, Fonds
Cartier).

Au niveau de la direction - Gestion des comptes des déposants, on souligne les
modifications de certaines politiques de placement, I’amélioration de la production de
I’information financiere, la mise en place de deux nouveaux fonds particuliers. Pour
I’équipe du risque et des rendements on a implanté un nouveau systéme de calcul des

rendements PRF, amélioré la reddition des rendements et les méthodes et plates-formes
de calcul pour le calcul quotidien du risque.

Finalement le Service de Vérification a réalisé, au cours de 1999, la majeure partie des
mandats prévus a son plan approuvé par le Comité de vérification et participé, en
collaboration avec des consultants externes, 4 deux importants projets de la direction —
Finances, controle et administration des systémes d’information.

La Caisse et sa contribution a I’essor économique du Québec

A I’aide d’une présentation visuelle, dont copie a été transmise, monsieur Jean-Claude

Cyr fait le point sur la contribution a I’essor économique du Québec. Les interventions
se sont effectuées selon les sept thémes suivants :

e Enrichissement de la collectivité . les revenus nets des déposants s’élévent a
11 300 000 000 $ en 1999 (le cumulatif de 5 ans se situe a 40 500 000 000 $) et les
dépdts nets des déposants totalisent 1 226 000 000 $ en 1999, une premiére depuis

15 ans. L’avoir net des déposants s’est accru de 12 500000 000 §, soit une
augmentation de 18 %.

e Montréal, place financiére : on a contribué au développement de la nouvelle Bourse
des produits dérivés de Montréal : la Caisse a eu un volume de 13 182 contrats
d’achat et de vente de produits dérivés sur I’indice S&P Canada 60 lancé en

septembre 1999 a la Bourse de Montréal, ce qui représente 4,2 % du volume total
sur ces produits.

On a poursuivi la stratégie d’optimisation de la part de marché du secteur financier
de Montréal : 72 % des transactions de change, représentant un volume de
364 000 000 000 $, se font avec des institutions établies a Montréal, la presque
totalité des obligations du Québec se transige via les courtiers de Montréal, avec un
volume de 23 200 000 000 $. Les titres d’émetteurs québécois (17 800 000 000 §$)
constituent plus de 67 % du portefeuille obligataire au 31 décembre 1999.

Au niveau de la promotion de la gestion de fonds au Québec on a octroyé des
mandats de gestion de portefeuilles d’actions étrangéres et de placements
tactiques aux firmes Alain Guilmette et Associés, Jarislowsky Fraser, HR Stratégies,

Northern Trust Québec , Gestion AKD, Fonds mutuels Cartier, SIPAR et Evolution
FM.
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Les investissements de Services financiers CDPQ inc. de I’ordre de 500 000 000 $,
représentent des participations dans plus de 25 entreprises financicres li€es a la
gestion de fonds au Québec, dont les principaux sont: Nova Bancorp, Capital
Teraxis, Capital Cartier, Capital Z, San-Roche Financial Group et Addenda Capital.

Finalement on a développé une expertise financiére au Québec suite a I’expérience

de I’émission de titres adossés a des créances hypothécaires commerciales
(TACHC).

Financement des entreprises . le portefeuille du GPC au Québec s’éleéve a
6200 000 000 $ (prés de 28 % du portefeuille d’actions canadiennes), 75 % des
placements négociés au Québec sont en capitaux propres.

Au niveau du portefeuille de sociétés de petite capitalisation, celui-ci s’est accru de

53 %. Le portefeuille s’éléve 4 2850000008 de placements dans 46 titres
boursiers.

Déploiement et réseautage : Accés Capital inc./Capital CDPQ inc. sont des portes

d’entrée pour les dossiers d’investissement au Québec : plus de 84 références ont été
transmises aux filiales du GPC en 1999.

Développement de l'emploi et de la nouvelle économie : promotion de centres
d’appels en partenariat avec Bell Canada, Fonds de Solidarité des travailleurs du
Québec, Investissement Desjardins et Banque Nationale du Canada, ouverture de 4
centres au Québec en 1999, création de 4 474 emplois depuis 3 ans, nouveaux
objectifs de créer 10 000 nouveaux emplois sur 3 ans (2000 —2002).

Les deux composantes de T°C? ont eu des investissements totaux de 13 100 000 $ en
1999 : leurs portefeuilles se chiffrent a 24 800 000 §$.

En ce qui a trait 4 la formation de la reléve financiére on note la collaboration avec
plusieurs écoles de gestion des universités québécoises : 58 stagiaires a la Caisse, 32
stagiaires dans les maisons de courtage de Montréal portant 2 191 le nombre de
personnes qui ont pu bénéficier du soutien de la Caisse.

Développement immobilier : le plus important portefeuille immobilier au Québec
avec des actifs de 3 000 000 000 $ au 31 décembre 1999, dont 263 000 000 $ ont été
injectés dans le secteur immobilier au Québec.

Quartier International de Montréal (QIM) : lancement du projet d’investissement
d’aménagement public de 60 000 000 $, prévision de projets immobiliers estimés de
800 000 000 $ a 1 300 000 000 $ dans les prochaines années.

Programme de placement 2000

Monsieur Jean-Claude Cyr présente les projections quant au programme annuel de
placement : les revenus courants prévus s’élévent a 3 005 000 000 $ et les dépdts nets
prévus totalisent 671 000 000 $ pour un total de fonds disponibles de 3 676 000 000 $.
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Ces fonds seront répartis entre les revenus fixes et les revenus variables, dont le
portefeuille de référence prévu au 31 décembre 2000 se situe a 42,4 % pour les revenus
fixes (comparativement a 44,9% au 31 décembre 1999) et 4 57,6 % en revenus
variables (en comparaison avec 55,1 % au 31 décembre 1999).

Ainsi, le programme annuel de placement en revenus fixes devrait se chiffrer a
34300000008% et a 246 000 000 $ pour les revenus variables. Ces données sont

foumies avec I’hypotheése que le Comité de la gestion active de la répartition de I’actif
s’alignera au portefeuille de référence de décembre 2000.

Il est résolu :

D’approuver le Programme de placement 2000, tel que présenté a la
présente réunion.

RAPPORTS ET RECOMMANDATIONS DES COMITES DU CONSEIL

Comité de vérification : réunion du 24 février 2000

A Paide du rapport déposé, le [N, ronsicur

commente la réunion du 24 février 2000. Au niveau des états financiers au 31 décembre
1999, I’actif des déposants au 31 décembre 1999 s’éléve a 100 263 000 000 §, soit une
augmentation de 20,3 % par rapport & 1998. Si on enléve les éléments du passif, ’actif net
des fonds de la Caisse au 31 décembre 1999 s’éléve 4 81 066 000 000 § a la juste valeur en
hausse de 12 498 000 000 $ par rapport a I’exercice de 1998.

Les augmentations sont attribuables notamment aux actions et valeurs convertibles, dont
on constate I’effet de marché phénoménal qui s’éleve a 10 828 0000003, dont

5 885 000 000 § est attribuable au marché canadien (hausse annuelle de 31,71 % de
I’indice TSE 300).

La contribution positive des déposants de 1 226 000 000 $ est attribuable en outre aux

dépdts effectués par le Fonds d’amortissement des régimes de retraite
gouvernementaux.

Le comité de vérification recommande I’approbation des états financiers 1999.

1l est résolu :

Que les états financiers de la Caisse de dépdt et de placement du Québec
pour I’exercice 1999, soit les états financiers cumulés et ceux des différents
fonds et portefeuilles spécialisés, soient approuvés et le que le président du
conseil d’administration et directeur général et le président du comité de
vérification soient et sont autorisés a les signer pour et au nom du conseil
d'administration de la Caisse.
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Que le comité de vérification soit autorisé a approuver, pour le conseil
d’administration, tous ajustements pouvant étre apportés a ces états financiers
en fonction de la fin des travaux de vérification.

Par ailleurs, le président du conseil commente sa rencontre qu’il a eue avec monsieur

. Les discussions ont porté sur le mandat de
revue générale des activités de la Caisse sollicité par le Vérificateur général du Québec
pour mettre a jour les représentants du vérificateur sur les activités de la Caisse. Une
suggestion a été faite au Vérificateur général du Québec pour fixer des paramétres pour
encadrer une telle activité afin de s’assurer que cela ne perturbe pas les activités

courantes. Le Vérificateur général devrait transmettre ses commentaires sur cette
suggestion.

Les discussions ont également porté sur le fait que le Vérificateur général n’est pas
nomme vérificateur des comptes pour les filiales, telle CDPQ Gestion inc., qui
concernent la clientéle externe. Sur ce deuxiéme sujet, la tendance a ’effet que les

services de bureaux de comptables de renommée internationale sont la norme dans ce
type d’activité, a été acceptée.

Comité des ressources : réunion du 25 février 2000

Le . o-sicur . dcoose les dossiers qui ont été
présentés au Comité des ressources soit les propositions concernant la Politique
d’absence en maladie, la Politique du temps supplémentaire et la Politique de la
rémunération variable. Le comité recommande 1’approbation de ces trois politiques.

1l est résolu :

D’approuver les trois politiques concernant les conditions de travail et la
rémunération globale des employés du Groupe financier Caisse, soit plus
spécifiquement la Politique d’absence en maladie, la Politique du temps
supplémentaire et 1a Politique de la rémunération variable.

Conseil GIC : réunion du 24 février 2000

A I’aide d’acétates, monsieur Fernand Perreault présente la transaction approuvée par le
Conseil GIC du 24 février 2000 concernant ’acquisition de la totalité d’un portefeuille
d’immeubles situés a Montréal appartenant & Trizec Hahn et qui comprend les édifices

suivants : la Place Ville-Marie (PVM), la Tour Bell, le 1010 rue Sherbrooke, le 2020 rue
University et le 360 rue St-Jacques.

La ventilation des coiits de la transaction par immeuble est détaillée : seule I’acquisition
de la Tour Bell comprend une balance de vente a versement d’intéréts (7,25 % sur 5

ans), représentant 72 % de la valeur. Le taux d’occupation pour ’ensemble de ces
immeubles est de 96,8 %.
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En vue de faciliter I’intégration de la Place Ville-Marie dans le portefeuille de SITQ
Immobilier et permettre une transition en douceur, Trizec Hahn assurera la gestion de

celle-ci pendant une année. Les autres édifices seront sous la gestion de SITQ
Immobilier.

Les interrogations portent sur le portefeuille de SITQ Immobilier : I’importance de la
transaction combinée aux paramétres du plan d’affaires implique la recherche de
nouveaux partenaires pour des prises de participations, soit dans la transaction en cours
ou dans les immeubles existants. A cet égard, on souligne les démarches effectuées
aupres de la Caisse des dépats et consignations de France et de la Banque Santander.

Les commentaires portent ensuite sur I’impact de la transaction sur le poids relatif du

Groupe Immobilier Caisse sur le territoire de I’Ile de Montréal. A cet égard, on précise

que cette préoccupation est partagée et qu’un programme de dispositions de certains
immeubles est prévu.

PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES

Investissements Novacap II, société en commandite

A partir du document transmis,

1l est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 250000008 dans
Investissements Novacap I, société en commandite.

Cemex Asia Holdings Limited
A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 40 000 000 $ US dans
Cemex Asia Holdings Limited.

EGS Private Healthcare Partnership L P.

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 30 000 000 $ US dans
EGS Private Healthcare Partnership L.P.

J.L. Albright TIT

A partir du document transmis,
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1l est résolu :

De confirmer I'autorisation d'un investissement de 25 000 000 $ dans J.L.
Albright ITL.

TNP Enterprises inc.

A Tl'aide du document déposé et sous réserve de I’autorisation du conseil
d’administration de Capital d’ Amérique CDPQ inc.,

11 est résolu :

De confirmer l'autonisation d'un investissement de 49 375000 $ US dans
TNP Enterprises inc.

PLAN D’AFFAIRES NOUVELLES CLIENTELES : RAPPORT D’ETAPE

A I’aide d’une présentation visuelle, dont copie est déposée et qui reprend le document
transmis, monsieur présente un Rapport d’étape du Plan d’affaires
Nouvelles clientéles. Il situe tout d’abord le contexte actuel de I’industrie de la gestion

de fonds qui conduit les chefs de file de I’industrie 4 rechercher des effets de taille pour
devenir de grands gestionnaires globaux et diversifiés.

Le bilan des expériences actuelles est détaillé.

o Services financiers CDPQ inc : A lafin de ’année 1999, Services financiers CDPQ inc.
avait réalisé des investissements de |’ordre de 5700000008 dans une trentaine
d’entreprises ou de groupes, dont 21 gestionnaires, manufacturiers ou distributeurs de
fonds de placement, incluant son programme d’accumulation de titres de marché
boursier. Treize d’entre eux avaient regu des mandats de placement de la Caisse, soit de

CDPQ Gestion inc. ou de Services financiers CDPQ inc., pour un montant total de
369 000 000 §$.

Par ailleurs, certains investissements donnent une position de controle a Services
financiers CDPQ inc. Ces investissements sont effectués dans Addenda Capital,
Alain Guilmette et Associés, Capital Teraxis, Evolution FM/Avix et Fonds mutuels
Cartier. Dans ces investissements la stratégie de Services financiers CDPQ inc.
varie selon qu’il s’agit de gestionnaires, de manufacturiers ou de distributeurs.

o Groupe Immobilier Caisse (GIC) : Par I’entremise de ses filiales, le GIC gére prés de
4 000 000 000 $ pour d’autres investisseurs. La Caisse est |’actionnaire majoritaire dans
Ivanhoé, SITQ Immobilier, Centres commerciaux Cambridge Ltée et Bentall
Corporation. Dans ce demnier cas, par |’entremise de Bentall Corporation, le GIC contréle
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un conseiller en gestion immobiliére (Penreal) qui gére des actifs immobiliers pour
d’autres.

e Groupe Farticipations Caisse (GPC) : Le GPC et ses filiales ont lancé cinq fonds dont ils
sont les principaux parrains et controlent 4 des degrés divers les équipes de gestion. Il

s’agit du Fonds d’infrastructures Asie, du Fonds d’investissement Focus, de T2 du
Fonds Sodémex et Infradev.

e CDPQ Conseil inc. : En synergie avec les autres unités de la Caisse, CDPQ Conseil inc.
a démarché et 1dentifi¢ des mandats de gestion en Hongrie et en Israél. Au total, CDPQ
Conseil inc. a 65 000 000 $ sous gestion provenant de tiers.

e CDPQ Gestion inc., Grands Marchés et direction — Gestion des comptes des déposants :

Les objectifs sont de développer une expertise pointue dans le domaine des «hedges
funds» et de la gestion pour les tiers.

Facteurs de succes

Les facteurs de succeés devant étre traités préalablement au plan d’affaires sont liés a la
nécessité de clarifier le positionnement concernant la double mission, préciser les
grandes modalités du régime d’intéressement afin d’assurer la pérennité des équipes,

dimensionner I’investissement initial pour mettre en place la stratégie et cibler les
domaines et les produits d’expertise performants.

Objectifs et principales orientations

On rappelle tout d’abord 1’objectif stratégique d’étre et de demeurer parmi les meilleurs
gestionnaires de fonds en Amérique du Nord. Aussi, I’objectif stratégique de levier
favorise la masse critique nécessaire au développement d’expertise de classe mondiale,
permet les grandes transactions et 1’accés a une meilleure information. On vise a
développer des relations stratégiques avec les principaux courtiers mondiaux pour avoir
accés aux transactions et opportunités d’investissement ainsi qu’a générer des revenus
supplémentaires pour améliorer les équipes et/ou réduire les cotits moyens.

Au niveau des principales orientations, on rappelle que la Caisse s’est fixée comme
objectif de doubler ses actifs sous gestion & I’intérieur d’une période de -5 ans. Pour
atteindre un tel objectif, 1’actif sous gestion devra ainsi croitre de 15 % par année de
1999 a 2003 (la moitié provenant de gestion pour tiers). En ’an 2000, I’actif sous
gestion pour tiers devra passer de moins de 100000000008 a plus de
20 000 000 000 $. On vise un rendement minimal de 12 % sur le capital investi.

Les clientéles visées sont :
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e La clientéle institutionnelle québécoise avec les produits de placement privé et les
produits Grands Marchés trés spécialisés et non offerts par les intervenants
quebecois, telle que la gestion tactique. Pour les autres produits, ceux-ci ne sont pas
offerts, sauf s’il s’agit d’un partenariat avec des gestionnaires québécois et a leur
initiative en vue de déplacer des mandats confiés a I’extérieur du Québec;

e La clientele institutionnelle des pays développés : le Canada (hors Québec), car il
convient de commencer par le marché local avant d’aborder les marchés extérieurs

et le Japon en raison des conditions particuliérement favorables de ce marché
actuellement;

o La clientéle institutionnelle hors Québec similaire aux déposants de la Caisse avec le
support de ces derniers;

o La clientele institutionnelle des pays émergents avec la gestion locale d’actifs a
I”étranger (priorité Israél et Hongrie en 2000);

e Laclientéle de détail au Québec a travers des partenaires québécois;

o La clientele de détail hors Québec a travers des partenaires de la Caisse.

Plan d’action 2000

Le plan d’action 2000 est décrit. Au niveau corporatif, on compte finir d’élaborer la
stratégie d’entrée, continuer a préciser les objectifs de la stratégie en distinguant la
croissance organique et la croissance par acquisition d’équipes, développer des
partenariats stratégiques avec les grands intervenants du secteur financier, les déposants
(pour offrir des services a leurs équivalents dans les autres provinces) et les autres
partenaires financiers de la Caisse, mettre en place les unités responsables du
développement de produits, du marketing, des ventes et du service a la clientéle,
finaliser la mise en place de CDPQ Gestion inc., structurer les produits susceptibles
d’étre commercialisés, poursuivre les expériences de gestion et se mettre au niveau des
meilleures pratiques, faire 1’expérience d’acquisition d’équipes de gestion et examiner
les occasions d’affaires ou les stratégies alternatives que permet le commerce
électronique.

e Services financiers CDPQ inc.

Sur le marché canadien, on compte travailler a solidifier le statut de majeur par une
stratégie proactive de consolidation ou on examinera les propositions faites ou
transmises par les partenaires internes et externes, tout en poursuivant la stratégie
actuelle d’accompagner les joueurs dynamiques et d’intervenir de maniére

structurante pour accroitre les acquis de ’industrie québécoise de la gestion de
fonds.
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Sur la scéne internationale, on poursuit ’orientation proactive d’exploration pour
identifier certaines occasions d’affaires en Europe de 1’Ouest et aux Etats-Unis et,
au besoin, a les initier, tout en développant de maniére ciblée les réseaux de contacts
sur certaines des grandes places mondiales de la gestion de capitaux.

En ce qui a trait 4 la stratégie d’investissement, on compte étudier I’opportunité de
créer une nouvelle société ou un holding visant a regrouper quelques-unes des
entreprises en gestion existantes et ainsi obtenir une masse critique.

Pour la stratégie pour les manufacturiers, on compte développer une stratégie

d’acquisition de manufacturiers canadiens et étrangers afin de compléter le plan
d’affaires.

Pour le développement des affaires, on entend poursuivre les efforts de démarchage

de méme que la synergie avec les autres unités d’affaires de la Caisse et des
intervenants québécois.

GIC

Le plan d’action vise I’acquisition de gestionnaires, la création d’une unité en
titrisation, la mise en place d’un fonds de préts mezzanines de méme que d’un fonds
résidentiel, I’examen d’un projet visant & mettre en place un fonds indice immobilier

synthétique ou un fonds immobilier européen et la sollicitation pour de nouveaux
clients pour Gespa.

GEC

Différentes options sont possibles, on vise deux fonds pari passu dédiés aux
télécommunications en Europe et en Asie, la mise en place d’une unité de
syndication, la titrisation de dettes, la mise en mode de gestion pour tiers de

transactions majeures, I’embauche de gestionnaires spécialisés en levée de fonds et
la mise a niveau du «back office».

Direction - Nouvelles clientéles

On compte identifier les produits, préparer une stratégie de marketing, encadrer le
processus de démarchage et d’identification des opportunités de I’ensemble du
réseau Caisse, établir le niveau de qualité des opérations essentielles a une stratégie

marketing, définir la structure organisationnelle et le processus du service a la
clientéle.
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e CDPQ Gestion inc.

On compte privilégier les clientéles institutionnelles canadienne (hors Québec) et

internationale et structurer les produits a partir des fonds spécialisés et des modes de
gestion.

e Soutien corporatif

Un modele opérationnel d’administration des investissements sera défini et on
poursuivra |’évaluation des impacts de la gestion pour tiers sur la divulgation

financiére. On continuera également a supporter 1’évolution des affaires du GPC et
les modalités d’intéressement des employés seront explorées.

quitte la réunion a 11 h 35, messieurs _ et
a 11 h 45. Monsieur || g2i1e 4 13 h 00.

La réunion est suspendue a 12 h 15 et reprend a 13 h 10.

Un tour de table est fait pour recueillir les commentaires des membres sur le rapport
d’étape.

On souligne tout d’abord la nécessité de s’interroger sur le rdle de la Caisse (ou via des
g

filiales) a titre d’opérateur et sur les impacts qui peuvent en découler au niveau de la
concurrence du secteur prive.

Des commentaires sont ensuite formulés sur le fait que le rapport d’e’ta;ic ne refléte pas
encore une stratégie corporative claire avec des objectifs bien définis et un plan d’action
conséquent bien que la cible soit trés claire (doubler les actifs sous gestion d’ici 5 ans).
L’importance de cibler les produits qui peuvent étre offerts en gestion, c’est-a-dire qui

ont un bon potentiel vu ’expertise et la performance dans ces types de produits, est un
des éléments qu’on doit clarifier rapidement.

Les échanges se poursuivent sur la nécessité, une fois que le plan d’action sera défini,

d’avoir une stratégie publique adéquate pour effectuer le virage visé. On souligne a cet
. égard que la perception actuelle de «bas de laine des québécois» de méme que les deux
volets de la mission doivent évoluer en fonction des réalisations et des objectifs du plan
stratégique. On note également 1’importance d’accorder une attention particuliere a la

perception du marché québécois. Un plan de communication tenant compte de ces
éléments devra étre établi.

Les discussions portent ensuite sur la clientéle visée et sur la stratégie de gestion d’actifs
au Québec. Concernant le role de la Caisse a I’extérieur du Canada et sur la clientéle
institutionnelle visée, on souligne qu’il n’y a pas d’embiiches a devenir un opérateur
puisque la compétition québécoise n’est pas affectée.
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Les échanges qui s’ensuivent portent sur les différentes clientéles visées au Canada et
au Québec. On note que pour la gestion d’actif au Québec, ’association a des
gestionnaires québécois profite tant & ceux-ci qu'a la Caisse. Aussi, la stratéegie
concernant le marché de détail au Québec (a travers des partenaires québécois) de méme

que celle pour le marché de détail hors Québec (a travers des partenaires de la Caisse)
apparait appropriée comme approche retenue.

On précise qu’il s’agit d’une premiére discussion et que d’autres discussions suivront au
cours des prochaines réunions.

PROCHAINE REUNION

La prochaine réunion réguliére aura lieu le vendredi 31 mars 2000 a Montréal.

LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée a 14 h 05.

Le secrétaire, Le président,
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Conseil d’administration de la Caisse de dépot et placement du Québec du 25 février 2000

ATTENDU I’évolution significative de la Caisse depuis les cing demiéres années et son positionnement de
plus en plus important au niveau international;

ATTENDU les transformations opérées au niveau de la structure organisationnelle, notamment avec la
mise en place de filiales sectorielles opérationnelles du GPC;

ATTENDU que la Caisse vise a étre :
= 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 a 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 1’économie du Québec;

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

ATTENDU que le conseil d’administration de la Caisse a approuvé, le 18 décembre 1998, les orientations
stratégiques suivantes :

= 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.

ATTENDU que, dans ce contexte, le conseil d’administration reconnait I’importance de ses responsabilités
quant a s’assurer d’une structure de haute direction axée sur la compétence, I’excellence et la poursuite des
orientations stratégiques entérinées;

ATTENDU que le conseil d’administration se préoccupe conséquemment du processus de nomination des
membres de la haute direction de la Caisse, de la définition de leurs responsabilités respectives, et d’un plan
de reléve adéquat;

I EST RESOLU :

Qu’un comité spécial soit créé pour étudier et recommander au conseil d’administration toutes
mesures qui seront jugées appropriées quant a la structure et a ’organigramme de la direction

supérieure, au choix et a I’embauche de tout membre de la haute direction et a la définition de leurs
responsabilités respectives.

Qu’en ce qui concemne le président directeur général, ces recommandations soient faites, le cas
échéant, au gouvernement du Québec (de qui reléve la nomination du président directeur général),

Que ce comité soit composé de cinq membres nommés ponctuellement par le conseil
d’administration.
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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 spéciale tenue au bureau de la Caisse,
1981 avenue McGill College, Montréal, le mercredi 22 mars 2000 4 11 h 30.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire
(par vidéo-conférence)

(par vidéo-conférence)
(par vidéo-conférence)

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Ginette Depelteau agit
comme secrétaire. Messieurs Michel Nadeau, Fernand Perreault, Jean-Claude Cyr,
Normand Provost et Richard Guay assistent & la réunion.

AVIS DE CONVOCATION

La secrétaire a convoqué tous les membres du conseil d'administration le 15 mars 2000
par téléphone.

RENDEMENTS 1999

A 1'aide d’une présentation visuelle, monsieur Michel Nadeau rappelle tout d’abord les
changements importants effectués au niveau de la répartition de I’actif : les revenus fixes

se situent a 40 % et les revenus variables a 60 %. Ces modifications effectuées ont eu un
impact positif sur les rendements.

Monsieur Richard Guay présente ensuite les rendements pour 1’année 1999. Globalement,
le taux de rendement annuel de 16,5 % a procuré des revenus de 11 300 000000 §. Ce
rendement situe la Caisse dans le premier quartile des caisses de retraite canadiennes.

La valeur ajoutée totale de 2 080 000 000 $ provient des modifications au portefeuille de
reférence (+ 536 0000003) de méme que des contributions positives des actions

étrangeres, de la répartition de I’actif, des obligations et de I’immobilier (globalement,
1 544 0000 00 $).

Le rendement pour chacune des catégories de I'actif est détaillé. Les obligations ont eu

une performance de —0,14 %, soit un résultat supérieur de 100 points centésimaux a celui
de I’'indice de référence SCM Univers.
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Le rendement du portefeuille d’actions canadiennes et québécoises est de 32,7 %
(comparativement a 31,7 % pour le TSE 300) : les diverses stratégies adoptées en cours
d’année ont été particuliérement rentables et ont permis de se classer dans le premier
quartile des gestionnaires de portefeuilles diversifiés en actions canadiennes. La valeur
ajoutée est attribuable en outre 4 la surpondération dans BCE et a la sous-pondération

dans le secteur des services financiers, soit plus spécifiquement dans Banque Royale,
Banque de Montréal et Fairfax Financial.

En ce qui a trait au Groupe Participations Caisse, pour les cinq derniéres années, le taux
de rendement interne moyen du portefeuille d’actions canadiennes a été de 27,3 %. En
1999, il a atteint 27,4 % alors que le portefeuille de dette a dégagé un taux de rendement
interne de 6,3 % surpassant I’indice SCM Univers de 7,5 %.

Au niveau des portefeuilles spécialisés d’actions étrangéres et des marchés en émergence,
le rendement du portefeuille d’actions américaines (en dollars canadien couvert) a atteint
20,5 % en 1999, soit une surperformance par rapport au S&P 500 (20,2 %). Pour les
actions des autres pays étrangers et les pays en émergence, le rendement (en dollars

canadiens couverts) est de 43,1 % dépassant de 5,52 % le rendement de l’indice de
référence MSCI-EAFE + EMF.

Au total, la gestion des portefeuilles superposés a procuré un gain de plus de
353 000 000 $.

Le rendement du portefeuille spécialisé d’immeubles, qui a généré des revenus de

placements de 505 000 000 $, s’établit a 14,6 % surpassant largement 1’indice AON qui
atteint 7,9 %.

Le portefeuille spécialisé de valeurs a court terme, qui totalise 6 500 000 000 §, a eu un

rendement de 5,1 %, soit 0,44 % de plus que I’indice de référence le SCM bons du Trésor
canadiens 91 jours.

En somme depuis deux ans, le portefeuille de la Caisse est plus concurrentiel, la valeur

ajoutée est importante pour I’ensemble des déposants - clients et la performance est
supérieure aux pairs.

Les commentaires portent sur le rendement exceptionnel de la Caisse pour 1999 : les
membres expriment leur trés grande satisfaction a cet égard.

Finalement, le président du conseil indique que la direction va transmettre a 1’ensemble
des employés 1’expression de leur satisfaction pour I’importante contribution aux objectifs
de méme que pour la grande qualité et I’ampleur de travail accompli.
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SUIVI DE DOSSIER

Groupe Vidéotron Ltée

Un communiqué de presse a été émis le 21 mars 2000 pour rappeler a Groupe Vidéotron
les modalités de la convention d’actionnaires et la nécessité pour eux d’obtenir le
consentement de la Caisse au plan d’arrangement pour la fusion avec Rogers. On a

également réitéré qu’on veut une convention d’actionnaires ferme avec la famille
Chagnon dans Groupe TVA.

Par ailleurs, on travaille toujours sur une offre alternative : un conseil spécial pourrait étre
convoqué d’ici le 27 mars, date de 1’assemblée des actionnaires de Vidéotron.

LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée a 12 h 05.

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
dépot et placement du Québec lors d'une réunion spéciale tenue au bureau de la Caisse,
1981 avenue McGill College, Montréal, le jeudi 23 mars 2000 a 21 h 30.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire (par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)
(par téléphone)
(par teléphone)
(par téléphone)

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Ginette Depelteau agit
comme secrétaire. Messieurs Michel Nadeau, Pierre Bélanger, Claude Bergeron, Jean-
Guy Talbot, Martin Fafard, Jean-Frangois Bergeron, Normand Provost (par téléphone),
Denis Dionne (par téléphone) ainsi que madame Diane Favreau assistent a la réunion.

AVIS DE CONVOCATION

La secreétaire a convoqué tous les membres du conseil d'administration le 23 mars 2000 a
16 h 45 par télephone.

GROUPE VIDEOTRON LTEE / QUEBECOR

Etant donné le dossier, le conseil d’administration de la Caisse se tient en méme temps
que le conseil d’'administration de Capital Communications CDPQ inc.

Le président du conseil indique qu’une entente de principe est intervenue avec Quebecor
pour proposer aux actionnaires de Groupe Vidéotron Ltée une transaction alternative au
plan d’arrangement Groupe Vidéotron Ltée - Rogers Communications. Le conseil

d’administration de Quebecor a donné son appui pour aller de l’avant avec cette
transaction.

Monsieur Pierre Bélanger, président de Capital Communications CDPQ inc., présente
ensuite les grandes lignes de la transaction. Il souligne tout d’abord que I’alliance
Quebecor / Vidéotron est une opportunité unique qui permettra la création d’un leader
dans le domaine des communications et de la nouvelle économie. Il s’agit d’intégrer

I’acces, soit la céblodistribution de Vidéotron, les portails Netgraphe et CTanoé et le
contenu (télévision, quotidiens et magazines).
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Dans le cadre de cette entente, Quebecor investit un montant de 1 034 000 000 $ comptant
dans Quebecor Media et transfere certains actifs présentement détenus par
Communications Quebecor, soit plus spécifiquement Groupe Informission et Corporation
Sun Media, tous les actifs détenus par Quebecor Nouveaux Medias y compris les portails
Internet Canoé, tous les actifs reliés a I’édition de livres, de magazines et de journaux
alternatifs ainsi que le placement dans Groupe Archambault.

Ainsi, tous les actifs d’acces, de communication et de contenu de Groupe Vidéotron Ltée

et les actifs de contenu et de technologie « web » de Quebecor seront regroupés dans cette
nouvelle entreprise.

Le total des actifs transférés totalise 9376 000000%. Si on enléeve la dette, soit
1 507 000 000 $, la valeur nette des actifs sera de 7 869 000 000 $. La participation de la

Caisse est de 1 120 000 000 $, soit 14,2 %. La taille de I’engagement bancaire global est
de 4 400 000 000 $.

Selon la transaction alternative, une contrepartie totale ayant une valeur de 49,00 § par
action sera proposée aux actionnaires de Groupe Vidéotron Ltée, laquelle sera payable en

argent (28,41 $) et en actions de la nouvelle entité. Le prix offert actuellement par Rogers
Communications est 44,25 $.

Monsieur Claude Bergeron, vice-président — Affaires juridiques, explique ensuite 1’impact
d’une telle offre et les différents scénarios possibles. Il rappelle tout d’abord que le plan
d’arrangement Rogers Communications — Vidéotron est non seulement apprécié du
marché mais également supporté par |’actionnaire de contréle, la famille Chagnon.

Les différents scénarios quant a la réaction de la famille Chagnon sont les suivants : ou
celle-ci modifie son comportement vis-a-vis le plan de fusion, ou elle fait fi de la
convention d’actionnaires, ce qui implique la nécessité pour la Caisse de faire valoir ses
droits. En ce qui concerne I’assemblée des actionnaires prévue pour le 27 mars 2000, une

injonction provisoire sera présentée a la cour supérieure pour suspendre la tenue de cette
assemblée.

Les scénarios quant 2 Rogers Communications sont également détaillés: Rogers peut
modifier a la hausse le ratio de son plan d’arrangement, dans ce cas la Caisse maintient
son droit de veto sur la base qu’elle veut profiter de cette opportunité unique, ou Rogers

Communications procéde par offre publique d’achat, dans ce cas la Caisse n’a plus de
droit de veto mais un droit de premier refus.

L’impact de ce dernier scénario, tant pour la famille Chagnon (impact fiscal) que pour

TVA (offre sur la totalité des actions de Vidéotron, incluant sa participation dans TVA)
est souligné.
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Les interrogations portent tout d’abord sur la pénalité qui serait imposée a Vidéotron dans le
cadre de I’entente avec Rogers : si Vidéotron cesse de soutenir la transaction avec Rogers et
st le plan d’arrangement avec Rogers ne se concrétise pas ou si un tiers prend le controle de
Vidéotron dans les six mois suivants la fin du plan d’arrangement, Vidéotron devra payer
241 000 000 $ a Rogers Communications.

Les échanges portent ensuite sur les différents scénarios possibles qui suivront I’ ‘annonce
de 1’entente de principe Quebecor - Capital Communications CDP

Sur le plan des communications, on note I’importance de bien expliquer la transaction et

de rappeler le contexte dans lequel la convention d’actionnaires avec Vidéotron est
intervenue.

Finalement, les membres félicitent 1’équipe de la Caisse qui travaille sur ce dossier.

Il est résolu :

D’autoriser, en sus de la position actuellement détenue dans Groupe
Vidéotron Ltée, un investissement additionnel de I’ordre de 435 000 000 $ a
étre souscrit en capital-actions dans la nouvelle entité a €tre créée qui découle
de I’entente Quebecor — Capital Communications pour [’acquisition de
Groupe Vidéotron Ltée et le transfert éventuel de la position de Capital
Communications CDPQ inc. dans Corporation Sun Media.

LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée 4 22 h 50.

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
depot et placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse, 1981

avenue McGill College, Montréal, le vendredi 31 mars 2000 & 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, messieurs Pierre Malo et Jean
Lamothe ainsi que madame Genevieve Gallouet y assistent en partie.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation a tous les membres du conseil
d'administration le 21 mars 2000.

MEMOIRES DE DELIBERATIONS

Le mémoire de délibérations de la réunion tenue le 25 février 2000 est adopté en
modifiant le texte relatif a la rubrique «Comité spécial» (page 3173) par le texte déposé.

Les mémoires de deélibérations des réunions spéciales des 22 et 23 mars 2000 sont
adoptés.

RAPPORT DU PRESIDENT

Revue de presse

La revue de presse sera dorénavant transmise par courrier électronique quotidiennement.

Groupe Vidéotron Ltée

L’offre de Quebecor devrait étre transmise a Groupe Vidéotron Ltée au cours de la
journée. La date d’audition pour |’injonction interlocutoire est fixée au 18 avril
prochain.
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Les commentaires portent sur certaines déclarations publiques : on note la nécessité de
coordonner les communications.

Provigo / Loblaw

On rappelle I’engagement de Loblaw de maintenir un volume d’achat au Québec. Cet

engagement, géré par |’Association des manufacturiers, semble étre respecté par
Loblaw.

Siege social a Québec

On se porte acquéreur de 1’édifice Price, immeuble architectural de grande qualité, pour
le siége social a Québec. La ville de Québec en sera également locataire. Des travaux de
rénovation dont le cout est estimé a 5 000 000 $ seront effectués.

Bureaux d’affaires a Montréal

On est en voie de finaliser I’acquisition des terrains. Le colit total est estimé a
188 000 000 $ pour 600 000 pieds carrés.

On rappelle qu’il s’agit d’un concept de onze étages. Par ailleurs, la date
d’aménagement sera peut-étre décalée a décembre 2002 plutdt que aott 2002.

GPC

Editions Pascal Blais

Le film d’animation «Le Vieil Homme et la Mer» a gagné un Oscar le 26 mars 2000.
Cimbec inc.

Le promoteur tente de trouver des partenaires.

Montrusco

Monsieur || /o1 son conflit d'intéréts.

Ce dossier d’acquisition actuellement examiné devrait revenir 4 un prochain conseil.
Activités publiques
Rencontre des partenaires a Toronto

La rencontre des partenaires torontois pour la divulgation des résultats de méme que la
rencontre des comités éditoriaux du Globe & Mail et du National Post se sont bien
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déroulées. Toutefois, ces derniéres rencontres ont été altérées par I’annonce concernant
le dossier Vidéotron.

GESTION DES GRANDS MARCHES

Situation des marchés

A I’aide d’une présentation visuelle dont copie est déposée, le premier vice-président —
Grands Marchés présente les faits saillants des marchés pour les titres de la nouvelle
économie. Si on compare ces titres (secteurs des technologies, médias et
communications) avec ceux de 1’ancienne économie, on constate une polarisation. En
effet, les banques centrales exercent une pression restrictive sur les niveaux de liquidité
entrainant un transfert des fonds de 1’ancienne économie a la nouvelle économie. Ce
phénomeéne observé est mondial.

Quelques statistiques sont fournies : le nombre d’actions Internet introduites sur le
Nasdaq depuis 1997 a évolué de fagon significative passant de 29 titres inscrits en 1997

a 288 en 1999. Seulement pour le mois de janvier 2000, 79 nouvelles demandes
d’introduction ont été déposées.

Les dix principaux titres du Nasdaq ont créé, a eux seuls, 72 % de la hausse de la
capitalisation de I’indice en trois ans. Ces titres sont Ericsson, Qualcomm, Yahoo, Dell,
MCI, Sun, Intel, Oracle, Cisco et Microsoft.

La rotation des titres Internet détenus dans les portefeuilles du public serait de 6,5 fois
supérieure a celle des titres «classiques». A New York, on paie couramment entre 15 et
25 fois les profits des actions «classiques». Sur le Nasdaq, ¢’est 100 fois en moyenne,

Quelques prévisions sont fournies. Selon les analystes du Gartner Group, le cycle
boursier, caractérisé par une «curiosité pour la technologie» devrait atteindre un sommet
entre la fin 2000 et le début 2001. Suivrait, de 2001 a 2003, une phase de «désillusion »
et de forte baisse, qui déboucherait sur un retour aux valeurs boursiéres de la fin 1998.
On prévoit un taux de rendement interne, parmi les valeurs et les secteurs, qui ne sera
peut-étre pas suffisant pour dégonfler la «bulle Internet».

Les tableaux sur les meilleurs et pires rendements sur le Dow Jones de méme que sur le
S&P 500 sont examinés.

Les échanges portent sur [’avenir des sociétés pharmaceutiques et sur les

transformations anticipées qui devraient venir également des leaders de 1’ancienne
économie.

Par ailleurs, les commentaires portent sur le secteur de la biotechnologie et de la
génétique : on pense qu’il s’agit d’un domaine d’avenir important.
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Tableaux de bord — Caisse et Grands Marchés

Les tableaux de bord transmis sont examinés. Les interrogations portent sur le marché
japonais. A cet égard, on rappelle que ce marché de méme que celui de la Corée
représentent un bon potentiel dans le secteur de la dette & haut rendement. Au niveau de

I’approche sur le marché japonais, ce sujet fait I’objet d’une attention particuliére et
monsieur Jean Lamothe coordonne des travaux a cet effet.

GESTION DU GROUPE PARTICIPATIONS CAISSE

Information de gestion

Le document Information de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.

GESTION DU GROUPE IMMOBILIER CAISSE

Tableaux de bord

Les tableaux de bord ont été transmis et ne suscitent pas de commentaire.

ORIENTATIONS ET POLITIQUES

Politique en matiére de couverture du risque de change

Documents déposés: «Politique de couverture du risque de change des actions
étrangeéres» et copie de la présentation visuelle.

A P’aide d’une présentation visuelle, le premier vice-président — Grands Marchés
présente la Politique en matiére de couverture du risque de change des actions
étrangeres. Il rappelle qu’au cours des 20 derniéres années, la couverture des actifs
étrangers a fait I’objet de deux grandes politiques : avant 1990, les actions étrangeres
n’avaient aucune couverture des devises étrangéres et, a partir de 1990, la Caisse a
modifi€é sa politique en adoptant une couverture totale de son risque de change face aux

actifs étrangers. Différentes études concluent que ni 1’un ni Pautre de ces ratios de
couverture n’est optimal.

Des précisions sont apportées sur les différentes analyses effectuées au fil des ans. Les
¢tudes antérieures a 1990 abordaient souvent le probléme en optimisant le rendement.
Les études postérieures a 1992 reconnaissent que les mouvements de devises sont trés
difficiles a prévoir et les analyses démontrent I’importance de minimiser le risque d’un
portefeuille global grace aux corrélations des différentes catégories d’actifs.

Une ¢tude realisée par Goldman Sachs, en 1996, sur le portefeuille global de la Caisse

conclut qu’il n’est pas optimal de couvrir 4 100 % ou a 0 %. Le ratio de couverture
change radicalement selon la période étudiée.
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Deux études spécifiques faites pour la Caisse, concluent que la couverture totale des
actifs étrangers n’est plus optimale dans |’esprit de la réduction du risque. Le ratio de
couverture moyen optimisé pour la période 1982 — 1998 se situe & environ 40 % et varie
sur une base mensuelle entre 18 % et 51 %. Donc, une politique de couverture de 50 %
semble procurer la meilleure combinaison entre le rendement, le risque et la volatilité.

On rappelle que la Caisse est le seul gestionnaire de portefeuille nord-américain a
couvrir entierement ses actifs étrangers. Tous ses pairs se couvrent a des pourcentages

variant entre 0 % et 50 %. Cette situation place la Caisse dans une situation comparative
difficile.

En conclusion, sur la base des études, i1l est recommandé d’adopter la Politique en
matiére de couverture du risque de change suivante : un ratio de couverture de 50 %
des actifs autres que ceux investis dans les marchés en émergence, un ratio de
couverture de 0 % des actifs investis dans les marchés en émergence.

Les interrogations portent sur le rdle de I’unité responsable de la politique. A cet égard,

on précise qu’au niveau des filiales, chacune de celles-c1 décide de la couverture ou non
des placements autorisés.

Par ailleurs, les échanges portent sur la couverture du dollar américain : cette question

sera plus spécifiquement examinée au cours des prochains mois afin d’évaluer la
possibilité d’une découverture totale.

Il est résolu :

D’adopter la Politique en matiére de couverture du risque de change, telle
que présentée a la présente réunion.

RAPPORTS ET RECOMMANDATIONS DES COMITES DU CONSEIL

Comité de vénfication : réunion du 3 mars 2000

Le IS o-sicor [ indique que le comité de

vérification a, a sa réunion du 3 mars 2000, approuvé les ajustements aux états
financiers pour I’exercice se terminant le 31 décembre 1999,

Les membres du comité ont souligné au vice-président — Finances, controle et
administration des systémes d’information leur grande satisfaction face au suivi des
réunions effectué.

Les représentants du Vérificateur général du Québec ont pour leur part donné un apergu
du Rapport a la direction 1999.

Le I 2t état notamment des discussions qui sont actuellement en
cours entre les représentants du Vérificateur général du Quebec et la direction —
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Finances et controle pour examiner, s’il y a lieu, de continuer a amortir les prime et
escompte.

Conseil GIC : réunion du 16 mars 2000

Le rapport transmis ne suscite pas de commentaire.

PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES

Groupe Nova Bancorp — Strategic Value

A partir du document transmis,
Il est résolu :
De confirmer l'autorisation d'un investissement de 105 500000$ dans

Groupe Nova Bancorp — Strategic Value, pour acquérr la totalité des
actions de Strategic Value Corporation.

Il est également résolu :

D’autoriser un prét intérimaire de 5 000 000 $ dans Groupe Nova Bancorp
dans le cadre de la transaction de Strategic Value Corporation.

Les membres précisent I’importance de revenir, en cours d’année, sur une réflexion pour
évaluer comment optimiser la gestion de ces réseaux et I’intervention de la Caisse dans ce
secteur. A cet égard, on précise que ce point sera élaboré dans le cadre du suivi du rapport
d’étape sur le plan d’affaires nouvelles clientéles présenté a la réunion du 25 février demnier.

Korea Information & Communications Co. Ltd «<KICC»

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 50 000 000 $ US dans
Korea Information & Communications Co. Ltd «KICC».

Taiwan Broadband Communications Co. Ltd

A partir du document transmis,

1l est résolu ;

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 35 000 000 $ US dans
Taiwan Broadband Communications Co. Ltd

Carlyle Asia Intemet Pre-Fund Fund

On indique que des vérifications supplémentaires sont faites sur ce dossier étant donné
certaines allégations véhiculées sur ce groupe.
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1l est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 25 000 000 $ US dans
Carlyle Asia Internet Pre-Fund Fund.

Evercore New Economy, L.P.

A partir du document transmis,

1l est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 20 000 000 $ US dans
Evercore New Economy, L.P.

Intercontinental Telecommunications Corporation

A partir du document transmis,

1l est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 25 000 000 $ US dans
Intercontinental Telecommunications Corporation.

TV A International inc.

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 56 200 000 $ dans TVA
International inc.

Data Transmission Network Corporation

A partir du document transmis,

11 est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 30 000 000 $ US dans
Data Transmission Network Corporation.

RHJ Industrial Partners, L.P.

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 25 000 000 $ US dans
RHJ Industrial Partners, L.P.
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BC European Capital VII

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 100 000 000 euros dans
BC European Capital VIL

EXAMEN DES OPERATIONS PAR GRAND SECTEUR D’ACTIVITES

Service-conseils en Ressources humaines

A I’aide d’une présentation visuelle, madame Geneviéve Gallouet présente la direction
— Service-conseils en Ressources humaines. Elle dresse tout d’abord un portrait des
employés qui composent la Caisse. Les effectifs réguliers du Groupe financier Caisse au
31 décembre 1999 (excluant les filiales du GIC) totalisent 398 employés : 203 dans le
secteur «administration» et 195 dans le secteur du «placement». Au niveau du taux de
roulement, on constate une diminution depuis 1997.

Le tableau sur la répartition homme/femme de méme que celui sur le niveau de scolarité
des employés sont examinés : 65,8 % de ’effectif régulier posséde un diplome de

niveau supérieur. L.’age moyen dans le secteur du «placement» est de 39,6 ans alors que
celui dans I’«administration» est de 40,8 ans.

La présentation se poursuit sur la mission du Service-conseils en Ressources humaines.
On souligne que la planification de la mise en place des ressources requises pour les
objectifs du Groupe financier Caisse, I’intégration des valeurs organisationnelles et des
valeurs des ressources humaines a la prise de décision et aux activités sont des priorités.

Au niveau opérationnel, on indique que la direction est en appui aux dirigeants qui sont
toutefois autonomes dans la gestion de leurs ressources humaines. Par ailleurs, on
favorise une approche-client et on demeure a I’affit de 1’évolution des pratiques de
gestion des ressources humaines dans les marchés de référence.

Parmi les partenaires et intervenants privilégiés, on souligne les universités, associations
ou corporations professionnelles et les autres intervenants du marché de 1’emploi, les
entreprises du marché de référence, les prospecteurs d’emploi, les consultants mandatés
en recrutement et les organismes régulateurs (Conseil du Trésor, CARRA, etc.).

En 1999, le Service-conseils en ressources humaines a regu 2 314 curriculum vitae et
examiné 210 demandes de recrutement.

Les activités reliées a la formation sont détaillées : on développe une formation sur
mesure en fonction des clients.
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Les enjeux 2000 — 2001 sont décrits. On note la complexité croissante des dossiers, les
dimensions nouvelles de la gestion des ressources humaines, 1’évolution du marché de

’emploi, le recours a des outils informatisés de qualité et ’écoute des marchés de
référence.

Les dossiers prioritaires dans le service aux clients sont le partenariat avec les
dirigeants, le soutien aux employés, la contribution socio-économique via notamment le

programme de stages. A cet effet, on souligne qu’au 31 décembre 1999, 34 postes
étaient occupés par des stagiaires.

Les interrogations portent sur le succes lié au programme de stage et sur le taux de
roulement.

Madame Geneviéve Gallouet quitte la réunion.

Les commentaires portent sur le programme de rémunération globale de la direction
compte tenu des résultats exceptionnels obtenus pour I’année 1999. Les membres
soulignent que compte tenu des résultats, il y aurait lieu de metire en place une
bonification ponctuelle exceptionnelle pour la direction.

Par ailleurs, on souligne la nécessité d’examiner la possibilité d’attribuer au président
directeur général une bonification exceptionnelle, compte tenu des rendements de 1999.

Le comité des ressources examinera cette question et formulera des recommandations a
cet effet.

Capital International CDPQ inc.

Plan d’affaires 2000 et Programme Acces Capital

A 'aide du document transmis, monsieur Jean Lamothe présente le Plan d’affaires
2000. Il rappelle la mission de Capital International CDPQ inc. et décrit les principales
orientations :

e Contribuer a accroitre le rendement et la diversification du portefeuille du GPC en
investissant dans des véhicules de placement privé et en identifiant des occasions de
coinvestissement.

e Contribuer a l’optimisation des interventions de la Caisse a ’étranger par la
coordination des activités internationales de la Caisse et la gestion des bureaux a
I’étranger.

o Contribuer au développement économique du Québec en favorisant
I’internationalisation des entreprises québécoises.

e Développer la gestion pour le compte de tiers.
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Le tableau sur le portefeuille de Capital International CDPQ inc. au 31 décembre 1999
est examiné : au total on compte 52 placements ayant une valeur marchande globale de
908 800 000 $ répartie entre 1’Europe (49%), les Etats-Unis (19%), I’Asie (21%) et
I’ Amérique latine (10 %).

Le contexte général du placement privé est détaillé: internationalisation des
gestionnaires de placement privé, marché européen en pleine croissance, intérét limité
des investisseurs pour les marchés emergents et fort potentiel du marché japonais.

Le portefeuille est surpondéré en Europe ou on anticipe une forte croissance de
I’activité du placement privé ainsi que des rendements élevés dus aux importantes
restructurations industrielles actuellement en cours. La part de 1’Asie est appelée a

devenir plus importante dans le portefeuille considérant qu’il est propice d’investir au
sortir de la crise asiatique.

Les stratégies d'investissement pour chacune des grandes régions géographiques sont
détaillées.

Etats-Unis

e Sous-pondérer le marché américain en investissant modérément dans les fonds
performants.
e Favoriser les fonds qui peuvent générer du coinvestissement.

e Considérer les fonds sectoriels et le rachat de parts sur le marché secondaire.
Europe de I'Ouest

e Maintenir une présence dans les grands fonds européens.

e Analyser les investissements dans les fonds de "mid-market" surtout en Allemagne,
en Italie, en Espagne et en Scandinavie.

e Utiliser le bureau a Paris afin de générer et suivre des opportunités de
coinvestissement avec les partenaires actuels.

Europe centrale

e Analyser des nouveaux fonds, principalement avec des équipes expérimentées qui
léveront leur deuxiéme fonds.

e Suvre le développement des pays moins avancés qui peuvent offrir des opportunités
(Roumanie, Bulgarie et Turquie).

e Travailler avec les partenaires locaux pour générer des opportunités de
coinvestissement.

e Analyser les opportunités pour les entreprises québécoises, en collaboration avec
Acces Capital International et Infradev.
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Asie

Diminuer le rythme d’investissement dans les fonds et gérer les relations existantes
avec les partenaires : Schroders, H&Q, ING Barings et autres.

Coinvestir avec les partenaires gestionnaires de fonds avec comme objectif de
coinvestir des montants égaux ou supérieurs aux montants engagés dans les fonds.

Gérer le Asia Equity Infrastructure Fund (AEIF) en privilégiant les secteurs des
transports, des télécommunications et de I'environnement.

Ameérique latine

Investir dans 1 ou 2 nouveaux fonds.
Privilégier une participation aux décisions d'investissement.
Générer des coinvestissements avec les partenaires.

Analyser les opportunités pour les entreprises québécoises.

Acces Capital International

Le programme Accés Capital International vise a appuyer I’internationalisation des
petites et moyennes entreprises québécoises. L’enveloppe budgétaire allouée a cette
activité est de 25 000 000 $. On cible les entreprises des secteurs manufacturier et de
services (santé et environnement).

La stratégie d'investissement consiste a :

favoriser le partenariat financier avec des fonds d'investissements locaux;

poursuivre un programme de communication aupres des filiales Caisse et du réseau
de méme qu'auprés des consultants externes et des grands intermédiaires et
organismes (Agence canadienne de développement international (ACDI), Société
pour [’expansion des exportations (SEE)).

L'objectif de placement pour 1’an 2000 est de réaliser 4 a 6 dossiers pour une valeur
totale de 20 000 000 $.

PROCHAINE REUNION

La prochaine réunion réguliere aura lieu le vendredi 28 avril 2000 a Montréal.

LEVEE DE LA REUNION

Laréunion est levéea 11 h 35.

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
dépot et placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse, 1981

avenue McGill College, Montréal, le vendredi 28 avril 2000 a 9 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Ginette Depelteau agit comme
secrétaire. Messieurs Jean-Claude Cyr, Philippe Gabelier, Bertrand Lauzon, Réal Gratton,
Pierre Lussier et Hubert Lapierre assistent en partie a la réunion.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétairre a adressé un avis de convocation a tous les membres du conseil
d'administration le 14 avril 2000,

MEMOIRE DE DELIBERATIONS

Le mémoire de delibérations de la réunion tenue le 31 mars 2000 est adopte.

RAPPORT DU PRESIDENT

Nasdag

On se réjouit de I’entente intervenue entre le gouvernement du Québec et Nasdaq pour
I’établissement a Montréal d’une bourse électronique qui débutera graduellement ses
activités a compter de [’automne. L’impact de cette annonce est trés positive,
notamment pour les entreprises du portefeuille de Sofinov.

Par ailleurs, on informe les membres qu’un Projet de Loi sur [’exercice des activités de

bourse au Québec par Nasdaq sera déposé d’ici le 15 mai prochain pour simplifier
I’implantation de Nasdaq a Montréal.
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Revue Forces

Le lancement de la Revue Forces a été fait le 27 avril 2000.

Onentations stratégiques : nouvelle chentéle

o Kodak Canada Retirement Income Plan : mandat de gestion pour ce nouveau client

externe. Les membres soulignent qu’il s’agit d’une premiére et adressent a la direction
une motion de félicitations.

e Hongrie (mandats de gestion) : 1’entente visant le partenariat avec les caisses de
retraite de I’armée et des agriculteurs devrait étre signée sous peu.

¢ Direction - Nouvelles clientéles . madame Michele Colpron a été embauchée a titre
de directrice. Elle a auparavant travaillé notamment pour Merrill Lynch en Suisse.

Au sujet de la clientele, on accentue les efforts de démarchage a I’extérieur du Quebec
pour I’instant : ’entente avec la Hongrie s’inscrit dans ce contexte. Par ailleurs, les

discussions sur le plan d’affaires, notamment sur la clientéle visée, se poursuivront lors
d’une prochaine séance du conseil.

GPC

Groupe Vidéotron Ltée / Quebecor inc.

Groupe Vidéotron Ltée a consenti a la prolongation de I’injonction interlocutorre.
L’audition au fond est fixée en juin. Par ailleurs, compte tenu de la volatilité du titre,
I’offre de Quebecor est actuellement la meilleure. En effet, au 27 avril 2000, on évaluait

I’offre de Rogers Communications a 38,98 $ alors que celle de Quebecor ne peut
baisser au-dela de 40,00 §.

Finalement, deux nouveaux vice-présidents se joignent 2 Quebecor Media : monsieur
. N - - I

Capital Communications CDPQ inc.

e Divertissement et nouveaux medias

Le bilan des activités de la premiére année d’existence du programme d’investissement
de moins de 2 000 000 $ dans les secteurs des nouveaux médias et du divertissement du
Québec mis en place par Capital Communications CDPQ inc. est trés positif : 7 dossiers
ont été réalisés totalisant 7 592 000 $. Le programme vise a reconnaitre le potentiel de

créateurs, les concepts et les technologies d’avant-garde ainsi qu’a accompagner les
entreprises dans leur développement ici et a |’étranger.

3210



Compagnie d'assurances Gisco inc.

Il s’agit d’un dossier du portefeuille de Capital d’Amérique CDPQ inc. qui est
actuellement examiné de prés par I’Inspecteur général des institutions financiéres. Cette
compagnie qui ceuvre dans le domaine de I’assurance - dommages n’aurait pas 1’actif
nécessaire pour bien assurer la protection des assurés. La qualité du management de
méme que certaines irrégularités constatées seraient en cause.

Cinar Corporation

On surveille la situation de prés pour évaluer si on peut intervenir.
Capital CDPQ inc. et Sofinov

Partenariat pour mettre en place un programme visant les entreprises du secteur de la

haute technologie. Il s’agit d’offrir un produit financier adapté aux besoins de ce
secteur.

Cité du commerce électronique

Ce dosster sera examing.

.

Edifice Price 3 Québec

On rappelle qu’il s’agit d’un bail emphytéotique d’une durée de 30 ans.
Revue de presse

Les membres soulignent qu’ils apprécient recevoir par courrier électronique la revue de
presse quotidienne.

GESTION DES GRANDS MARCHES

Perspectives économiques

A I’aide d’une présentation visuelle, dont copie est déposée, monsieur Réal Gratton fait
le point sur les perspectives économiques. La croissance de la demande intérieure finale

suit celle du PIB, les exportations nettes et les stocks se modulent & une croissance
mondiale robuste.

L’emploi s’accélére davantage et le taux de chomage baisse : le marché du travail
bénéficie de la haute conjoncture. Au niveau de I’inflation, I’énergie et les autres
matiéres premieres gonflent les prix et I’inflation de base monte.

En ce qui a trait aux taux a court terme, une seconde phase de resserrements monétaires

prend naissance : hausse de 100 points centésimaux sur 9 & 12 mois. Les hausses des
taux réels entérinent la vigueur de I’économie.

Pour les taux a long terme, le marché obligataire réagit aux gestes des banques

centrales. On croit que les taux a long terme toucheront leur sommet vers la fin de I’an
2000.
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En résumé, il s’agit d’une croissance économique forte qui bénéficie au marché du
travail et les marchés réagissent fortement a la hausse des taux.

Monsieur Réal Gratton quitte la réunion.

Le vice-président — Gestion stratégique de la répartition de ’actif commente, pour sa
part, sa vision des marchés. La grande volatilité dans les marchés actuellement est due
aux valeurs technologiques. Depuis un an, I’inflation a commencé a monter de fagon
significative aux Etats-Unis. La Réserve fédérale a monté cinq fois ses taux depuis juin
1999. Selon les indicateurs, I’économie devrait commencer a ralentir au deuxiéme

semestre. La grande variable concerne I’inflation : le ralentissement économique sera-t-
il suivi d’une hausse de ’inflation.

Compte tenu des marchés de méme que des incertitudes a I’égard de I’inflation, on
prend des positions plus prudentes et on attend de voir I’effet de la croissance
économique sur l’inflation dans la deuxiéme partie de I’année. Toutefois, si une
correction importante survenait, on en profiterait.

Tableaux de bord — Caisse et Grands Marchés

Les tableaux de bord transmis ne suscitent pas de commentaire.

GESTION DU GROUPE PARTICIPATIONS CAISSE

Information de gestion

Le document Information de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.

GESTION DU GROUPE IMMOBILIER CAISSE

Tableaux de bord

Les tableaux de bord ont été transmis et ne suscitent pas de commentaire.

ORIENTATIONS ET POLITIQUES

Bureau d’affaires a Montréal

A l’aide d’une présentation visuelle, dont copie est déposée, messieurs Philippe

Gabelier, Bertrand Lauzon et Jean-Claude Cyr font le point sur le projet de construction
du bureau d’affaires a Montréal.

On rappelle que I’occupation d’un nouvel immeuble répond a deux objectifs : regrouper
dans un méme espace toutes les filiales et unités d’affaires et favoriser la réalisation
d’un projet immobilier structurant, celui du Quartier International de Montréal. Le colt
du projet est 189 000 000 $ pour environ 600 000 pieds carreés.

3212



Le tableau sur le financement du projet est examiné. Le prét est réalisé par le
portefeuille spécialisé d’obligations (sous la gestion de la direction — Gestion des taux et

des devises) au prix des obligations Province de Québec plus prime de liquidité.
L’emprunt total est de 189 000 000 §.

Les membres examinent ensuite la maquette du bureau d’affaires. On précise que les

trois immeubles qui regroupent ’ensemble du personnel du Groupe financier Caisse
sont liés par une passerelle vitrée favorisant ainsi la communication.

Les interrogations portent sur 1’acquisition des terrains : des ententes de principe ont été
conclues. Par ailleurs, on précise que toutes les acquisitions ont été faites aprés les
annonces publiques de telle sorte qu’il n’y a pas eu de spéculations.

Il est résolu :

D’autoriser la construction du bureau d’affaires de la Caisse de dépot et

placement du Québec situé dans le Quartier International de Montréal,
dont le coiit total est de 189 000 000 $.

RAPPORTS ET RECOMMANDATIONS DES COMITES DU CONSEIL

Comité GIC : réunions des 3 et 17 avril 2000

Le rapport transmis pour les réunions des 3 et 17 avril 2000 est examiné et ne suscite
pas de commentaire.

Comité des Ressources : réunions des 14 et 28 avnl- 2000

Réunion du 14 avril 2000

Monsieur _ commente le rapport déposé.
Rémunération 1999 — 2000

Le Programme de rémunération globale 1999-2000 pour les employés réguliers a été
présenté. Globalement, I’augmentation de la masse salariale 2000 (pour les secteurs
placement et administration) est de 4,7 % et le budget des salaires est fixé 4 3,5 %. En raison
des mouvements de personnel en cours d’année, le budget devrait étre respecté, nonobstant
le 4,7 % d’augmentation indiqué.

Au niveau du Programme de bonification annuel 1999, le budget totalise 5 942 727 $ réparti
ainsi : 5 035 348 § de bonis réguliers (tels que calculés mathématiquement selon la formule
établie), 112 879 $ de montants forfaitaires pour certaines personnes qui ont eu de trés bons
résultats et 794 500 $ de bonis spéciaux en raison de la performance et de la contribution
exceptionnelle de certaines personnes. Quant a cette bonification spéciale, trois groupes sont
spécifiquement visés : certains gestionnaires des Grands Marches, les membres du Comite
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gestion active de la répartition de I’actif et certaines autres personnes impliquées dans des
dossiers particuliers.

Le Programme de stabilité des ressources humaines touche 143 employés, dont 87 ont
obtenu des unités pour plus d’un cycle. Le colt total des nouvelles unités émises est de
1332144 %: 178 166 § pour de nouvelles unités 1997, 169476 $ pour de nouvelles
unités 1998, 651 775 $ pour de nouvelles unités 1999 et 332 728 $ pour les unités 2000.
L’impact positif de ce programme au niveau de la rétention des employés a été constaté.

Ce programme de bonification exceptionnel implique un manque budgétaire. A cet effet, le

comité des ressources recommande au conseil d’autoriser un budget supplémentaire de
1 000 000 $.

Premier vice-président — Grands Marchés

Le salaire de base du premier vice-président — Grands Marchés a été ajusté.

Politique de gestion des ressources humaines

Le manuel sur les différentes politiques de gestion des ressources humaines a été
examiné. Ce manuel sera transmis aux membres.

Rémunération du président directeur général
Les membres du comité ont examiné la rémunération du président directeur général et
ont convenu de formuler au gouvernement les recommandations suivantes :

e permettre au conseil d’administration de la Caisse d’établir un régime supplémentaire de
retraite basé sur I’ensemble de sa rémunération (salaire de base et prime de fonction);

e autoriser le conseil d’administration a établir un programme de rémunération a la
performance, selon les normes en vigueur a la Caisse.

Il est résolu :

D’approuver le Programme de rémunération globale 1999-2000
suivant le libellé examiné et recommandé par le Comité des ressources
ainsi que les autorisations fournies relativement au personnel.

D’approuver plus spécifiquement un budget supplémentaire de
1 000 000 $ pour le Programme de bonification annuel 1999.

Réunion du 28 avril 2000

Le Comité des Ressources a examing trois projets informatiques soit : la mise en place
de la solution Murex (3 144650 $), la mise en place d’une reprise opérationnelle

(1381000 $) et la mise en place d’une solution intégrée de support au développement
d’affaires (650 000 $).
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PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES

Genesis Partners I1 LDC

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 25 000 000 $ US dans
Genesis Partners II LDC.

Fonds Mezzanine Européen ICG 2000

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 50 000 000 euros
(environ 70 000 000 $) dans Fonds Mezzanine Européen ICG 2000.

Putnam. Lovell. de Guardiola & Thornton
Highcrest Equity Partners Fund. L.P.
Highcrest Canada Partners, L.P.

A partir du document transmis, le président du conseil commente ces dossiers qui

s’inscrivent dans la vision et la stratégie d’intervention 2000 de Services Financiers CDPQ
inc.

A I’aide de I’organigramme d’investissement (annexe 1), le président indique que Services
financiers CDPQ inc. entend saisir les opportunités identifiées et entreprendre les projets
suivants : création d’un fonds d’investissement de 150 000 000 $ US pour mettre sur le
marché I’expertise d’investisseur proactif et de consolidateur (Highcrest Canada Partners
L.P). Le fonds investirait spécifiquement dans des gestionnaires de fonds. Certains
placements de Services financiers CDPQ inc. pourraient étre roulés dans ce fonds. Un de ces
placements, Addenda Capital, agirait a titre de commandité en créant une filiale Addenda

inc. La premiere acquisition de ce fonds pourrait étre Montrusco Bolton. D’autres
acquisitions de gestionnaires suivraient.

Investissement dans un fonds d'investissement

Services financiers CDPQ inc. envisage d’étre présente sur le marché américain. C’est
pourquoi elle s’intéresse au fonds structuré par Putnam Lovell, le Highcrest Equity Partners
L.P. de 150000 000 $ US qui sera investi sur le marché américain dans le secteur des
gestionnaires de fonds, de la distribution et du e-finance. La participation serait, dans une
premiére ronde de financement, a hauteur de 25 000 000 $ US.
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Investissement dans Putmam Lovell

Suite a la relation d’affaires avec Putnam Lovell, celle-ci a offert a Services financiers
CDPQ inc. une participation au capital-actions & hauteur de 25000000 $US. Cet
investissement permettrait de s’associer 4 un joueur de grande qualité aux Etats-Unis en plus
de participer au rendement d’une firme qui s’impose de plus de plus dans I’industrie

américaine des services financiers.

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 25 000 000 $ US dans
Putnam, Lovell, de Guardiola & Thornton.

Il est également résolu :

De confirmer |’autorisation d’un investissement de 25 000 000 $ US dans
Highcrest Equity Partners, L.P.

Il est également résolu :

De confirmer I’autorisation d’un investissement de 62 000 000 $ US dans
Highcrest Canada Partners, L.P. (nom a étre précisé).

Meridian Automotive Systems inc.

A partir du document déposé,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement additionnel de
30 000 000 $ US dans Meridian Automotive Systems inc.

Callahan Allemagne — Région de Baden Wiirttemburg

A partir du document déposé,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 153 000 000 $ US
dans une nouvelle entité visant 1’acquisition de concert avec Callahan

Associates International LLC d’activités de cablodistribution dans la
région de Baden Wiirttemburg.

VantagePoint Venture Partners IV, L.P.

A partir du document déposé,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 20 000 000 $ US dans
VantagePoint Venture Partners IV, L.P.
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Formus Communications inc.

A partir du document déposé,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 50 000 000 $ US dans
Formus Communications inc.

EXAMEN DES OPERATIONS PAR GRAND SECTEUR D’ACTIVITES

Fonds Action Opportunité

A P’aide d’une présentation visuelle, monsieur Hubert Lapierre rappelle la mission du
Fonds Action Opportunité : profiter des meilleures opportunités de placement via le
choix de titres, associer les employés aux résultats obtenus, mettre 1’accent sur le
rendement absolu réalisé, favoriser la recherche sectorielle globale via la synergie des

ressources Caisse et mettre une plus grande concentration d’investissement dans des
entreprises « gagnantes et sous-évaluées ».

L’univers de placement vise les actions mondiales avec une attention particuliere aux
actions québécoises de stature ou de potentiel mondial, que les Marchés boursiers, le
GPC et le GIC ne feraient pas normalement étant donné la taille, la liquidité et le risque.

Les criteres de qualification sont détaillés. On vise :

e des entreprises dont la situation est exceptionnelle, rare, inhabituelle qui se présente
dans les marchés et qui offre un potentiel de rendement élevé;

e des situations de type «contrariant», d’un titre de valeur ou de croissance qui a été
malmené dans les marchés dont les perspectives fondamentales a long terme sont
positives et dont le cours reflete 90 % du négatif passé ou a venir, sont également
privilégiées;

e des titres dont on a une connaissance profonde, intime et ou le degré de conviction
est élevé. Il s’agit de titres ou la Caisse est déja fortement investie via ses autres

modes de gestion et a propos desquels les raisons d’investir et les objectifs de
rendement sont clairs.

L’objectif de rendement minimum est de 12 % annualisé, mais la cible est de 15 %
annualisé. L horizon estde 3 a 5 ans.

On vise un actif sous gestion de 3 000 000 000 $ a 5 000 000 000 § d’ici 3 a 5 ans. Le
programme annuel de placement est d’un minimum de 600 000 000 $ et d’un maximum
de 1 000 000 000 §. La taille moyenne d’un placement est de 150 000 000 §.
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Le mode d’opeération du fonds est détaillé. Les personnes ressources proposent, les
responsables sectoriels recommandent et le comité du Fonds Action Opportunité
autorise. Le responsable du fonds coordonne et réalise les activités du fonds.

Un programme de rémunération variable spécifique pour le Fonds Action Opportunité a
été mis en place. Les personnes admissibles sont les personnes ressources, les
responsables de groupes de travail sectoriel et les membres du comité Fonds Action
Opportunité. 1l s’agit d’une bonification additionnelle jusqu’au maximum permis par la
politique de rémunération de la Caisse, I’excédent pouvant étre reporté. La cible
individuelle est de 20 % du salaire et le maximum individuel est de 40 % du salaire.

Au niveau du partage de cette rémunération, suite aux recommandations du responsable
sectoriel et du responsable du fonds, le comité de gestion accorde a chaque personne
admissible un pourcentage individuel du boni qui sera dégagé lors de la disposition d’un

titre. Ce pourcentage résultera d’une évaluation qualitative de la contribution de chacun
durant la vie du placement.

Le tableau sur les positions et le rendement au 31 mars 2000 est examiné. Au total,
I’actif net est de 711 400 000 § et les positions longues totalisent 1 185 000 000 § alors

que les positions courtes totalisent 473 600 000 $. Au 31 mars 2000, le profit généré par
le fonds totalisait 139 000 000 §$.

Finalement, monsieur Lapierre dresse un bilan de cette activité et fait état des défis :

maintenir et susciter I’ intérét et évaluer comment se protéger des fluctuations de marche
alors que ’accent est mis sur le choix de titres.

Sofinov : Plan d’affaires

Cette présentation est reportée a une prochaine réunion.

Secteur «biotechnologiey

Cette présentation est reportée a une prochaine réunion.

PROCHAINE REUNION

La prochaine réunion réguliére aura lieu le vendredi 26 mai 2000 a Montréal.

LEVEE DE LA REUNION

Laréunion est levéea 11 h 55.

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
dépdt et placement du Québec lors d'une réunion spéciale tenue au bureau de la Caisse,
1981 avenue McGill College, Montréal, le jeudi 25 mai 2000 a 8 h 30.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

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

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Ginette Depelteau agit comme

secrétaire. Messieurs Fernand Perreault, René Tremblay et Gervais Levasseur assistent a la
réunion.

AVIS DE CONVOCATION

La secrétaire a convoqué tous les membres du conseil d'administration le 24 mai 2000.

IVANHOE

Centres commerciaux Cambridge Ltée («Cambridge»)

A I’aide du document transmis, monsieur René Tremblay présente la proposition visant le
rachat des actions en circulation détenues par les actionnaires minoritaires de Cambridge afin
de procéder a la privatisation. Le prix offert est de 12,50 $ au comptant par action.

Monsieur Tremblay souligne qu’Ivanhoé a conclu des conventions de dépdt avec trois des
plus importants actionnaires minoritaires de Cambridge soit la Caisse fiduciaire de retraite du
CN, Woodbridge Company Limited et le Régime de retraite des employés municipaux de
1’Ontario (Omers) qui ont convenu de déposer leurs actions ordinaires en réponse a 1’offre.

Le prix d’offre correspond & une prime d’environ 45 % par rapport au cours moyen des
actions de Cambridge pendant la période de 30 jours précédant 1’annonce.

Par ailleurs, Ivanhoé fera des offres concomitantes en vue d’acquénr la totalité des sénes de
débentures convertibles en circulation de Cambridge & un prix d’offre au comptant basé sur
200 points centésimaux en sus du rendement des obligations du gouvemement du Canada,
majoré de I’intérét couru a la date ou les débentures convertibles seront prises en livraison
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aux termes des offres. Omers a convenu de déposer la totalité de ses débentures convertibles
6 %.

Les interrogations portent sur le prix payé et sur I’impact qui peut en découler au niveau des
relations de partenariat avec la Caisse fiduciaire de retraite du CN et Omers. Concernant
Omers, on précise que |’association avec ceux-ci se maintiendra puisqu’ils continueront a
gérer 5 ou 6 centres de Cambridge.

Les précisions demandées portent ensuite sur les avantages liés a une telle transaction, sur le
ratio d’endettement apres la transaction, sur la valeur de réalisation réelle estimée par rapport
au profit et sur la tendance dans le secteur immobilier a plus long terme.

Au niveau de I’évaluation, on souligne que les immeubles sont évalués par des évaluateurs
indépendants qui donnent une valeur courante qui est alors inscrite aux livres. En fonction de
’expérience passée, on souligne que les ventes des immeubles sont toujours légérement
supérieures a la valeur inscrite aux livres et qu’on peut se fier a ces évaluations. Ce facteur
explique donc I’écart entre le cours boursier et la valeur aux livres.

Finalement, les interrogations portent sur les perspectives de sorties envisagées pour
Cambnidge. A cet égard, on précise qu’il n’y a pas de décision prise et que le désir pour
I’instant est de bénéficier de la synergie de ces deux entités, Cambridge et Ivanhoé.

1l est résolu :

D’approuver le projet de privatisation de Centres commerciaux
Cambridge Limitée par 1’achat de toutes les actions de Centres
commerciaux Cambridge Limited non détenues par Ivanhoé pour une
valeur totale de 341 000 000 §;

11 est également résolu :

De racheter et de refinancer les quatre séries de débentures convertibles.

LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée a 9 h 00.

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
dépot et placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse, 1981

avenue McGill College, Montréal, le vendredi 26 mai 2000 4 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; messieurs Bertrand Lauzon et
Andre Collin y assistent en partie.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation a tous les membres du conseil
d'administration le 12 mai 2000.

MEMOIRE DE DELIBERATIONS

Le mémoire de délibérations de la réunion tenue le 28 avril 2000 est adopté.

RAPPORT DU PRESIDENT

Orientations stratégiques : nouvelles clientéles

Fonds Mutuels Cartier

Le rapport annuel 1999 est déposé. On rappelle que CDP Gestion Mondiale inc. est [’un

des gestionnaires pour les Fonds d’obligations, d’Actions canadiennes et le Fonds
Global d’Actions Cartier.

On rappelle également que la Caisse détient environ 50 % de la famille de fonds et qu’il
s’agit d’une premiere fenétre sur I’extérieur.

Unité Nouvelles clienteles

On rappelle I’embauche de madame Michele Colpron a titre de directrice — coordination
Nouvelles clientéles. Le recrutement se poursuit pour le poste de vice-président —
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Marketing. Par ailleurs, une équipe dédiée au développement de cette orientation sera
mise en place. Au cours des prochains mois, une quinzaine de postes seront nécessaires,
ce qui implique un budget récurrent d’environ 2 000 000 §$.

Plan d’affaires

La réflexion au niveau de la structuration de la démarche et du plan d’affaires se poursuit.
Trois clienteles sont actuellement privilégiées : les fonds de pension canadiens, surtout hors
Queébec (le Québec fait toujours ’objet d’une attention particuliére), les fonds de pension
d’institutions japonaises et les fonds mutuels canadiens via les réseaux existants. Sur ce
demier point, on précise qu’on vise a optimiser les réseaux de Services financiers CDPQ inc.
pour la distribution des produits Caisse.

Finalement, les différentes unités de placement poursuivent leur réflexion et préparent
leur équipe a cette nouvelle orientation.

Hongrie (mandats de gestion)

L’entente devrait &tre signée sous peu. Monsieur [JJJJJl] entrera en fonction vers la mi-
juin.

GPC

Groupe Vidéotron Liée

Malgre la volatilité du titre, I’offre de Quebecor est toujours la plus élevée. En effet,
I’offre de Rogers Communications est aujourd’hui évaluée a 37,00 $ - 38,00 $ alors que

celle de Quebecor se situe autour de 41,00 $ - 42,00 §. L’audition de I’injonction serait
fixée au 19 juin 2000.

Secteur des institutions financiéres

Compte tenu du projet de déréglementation, une équipe examine ce qui pourrait étre fait
tant avec la Banque Nationale qu’avec la Banque Laurentienne.

Administration

Madame Lucie Rousseau, vice-présidente — dette corporative, quitte Capital
d’Amérique CDPQ inc. pour se joindre a la Financiére Banque Nationale.

Intrawest Corporation

On rappelle 1a confidentialité de ce dossier.

Intrawest cherche actuellement un acquéreur. Ce dossier est actuellement examiné par
Capital d’ Amérique CDPQ inc. et Cadim.
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Fonds Corée

Capital International CDPQ inc. et Capital Communications CDPQ inc. travaillent -
conjointement a ce projet pour lever un fonds Infrastructure / Télécommunications en

Corée du Sud. 250 000 000 $ US seraient actuellement commis par des investisseurs

coréens. La participation des deux filiales est de 100 000 000 $ US. Les fonds qui

pourraient étre levés seraient d’environ 100 000 000 $ US a 150 000 000 $ US.

Montrusco Bolton

Les discussions avec Services financiers CDPQ inc. ont pris fin. Toutefois, Cartier est
impliqué.

Compagnie d’assurances Gisco inc.

La liquidation est en cours.

Cinar Corporation

On demeure prudent.

Secteur récréo-touristique

On veut mettre en place une petite équipe dans ce secteur.

Lone Star

On examine actuellement la possibilité d’investir autour de 800 000 000 $§ (Cadim,
Capital d’Amérique CDPQ inc. et/ou Fonds Action Opportunité) dans Lone Star qui
agit dans les dossiers de dette en détresse au Japon.

GIC

Centres Commerciaux Cambridge Ltée

L’annonce de la privatisation des Centres Commerciaux Cambridge a été bien
accueillie.

Disposition d actifs - SITQ Immobilier

On rappelle le programme de disposition de certains immeubles mis en place suite a
I’acquisition de la totalité du portefeuille d’immeubles situés a Montréal appartenant a
TrizecHahn Corporation. A cet effet, des discussions sont en cours avec des partenaires
(Omers, GE Investments et la Banque Santander).

Eaton
Une entente est en voie d’étre conclue pour la location aux Ailes de la Mode. Par

ailleurs, des discussions ont lieu avec Cadillac Fairview pour 1’acquisition du Centre

Eaton en échange des participations dans le centre commercial St-Bruno et un autre
centre commercial.
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Titres adossés a des créances hypothécaires

Un prospectus a été déposé a la Commussion des valeurs mobiliéres du Québec pour une
deuxiéme émission de 235 000 000 $.

La Défense

Vente d’une participation de 25 % & Abu Dhabi Investment Authority.
Activités publiques

Campagne de financement — 40° anniversaire de I’'Hopital Santa Cabrini

Monsieur Jean-Claude Scraire agira a titre de coprésident avec monsieur Francesco
Bellini, président de BioChem Pharma.

Conférence Pologne — Québec 2000
Participation a cette conférence les 18 et 19 mai dernier.

Programme Avantage Carriére

Participation au lancement de ce programme. On rappelle que la Caisse a actuellement
36 stagiaires et que le taux de rétention est de 74 %.

GESTION DES GRANDS MARCHES

Situation des marchés

A I’aide d’une présentation visuelle, dont copie est déposée, monsieur Michel Nadeau
commente la baisse du Nasdaq. Il rappelle que depuis le début de I’année il y a un
dégonflement du Nasdaq dans les secteurs de I’informatique, des télécommunications et
des produits industriels. Toutefois, dans les autres secteurs (services financiers,
assurances, banques, transport et biotechnologie) I’impact est minime.

Les tableaux sur les plus importantes baisses du Nasdaq sont examinés. Les dix titres
qui ont été le plus affectés sont: Intel Corporation, Cisco Systems, inc., Microsoft
Corporation, Oracle Corporation, LM Ericsson Telephone Company, Sun Microsystems
inc., Dell Computer Corporation, WorldCom inc., Yahoo! inc. et Amgen inc.

Les faits saillants des derniéres baisses sont commentés : les volumes ont atteint des
niveaux records, les montants transigés étaient significatifs, certains titres ont perdu plus
de 50 % de leur valeur et le niveau d’indice se comparerait a une baisse en escalier. Le
14 avril dernier, I’indicateur d’analyse technique «CBOE volatility index», surnommé
«the fear index», a atteint un niveau normalement observé lors de creux importants. Le

plancher n’a pas été atteint puisque le 23 mai 2000, une autre baisse de 6 % a été
observée.
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Le sentiment partagé par certains analystes de marché, montre des craintes des
investisseurs. Il est possible qu’il y ait un effet d’entrainement.

Au niveau de la stratégie de la Caisse, compte tenu de I’incertitude a 1’égard de
’inflation, on demeure prudent sans étre directement négatif.

Les interrogations portent sur le comportement de I’euro. On souligne que cette devise a
perdu 30 % de sa valeur et qu’elle ne fait pas le poids face au dollar américain. Par

ailleurs, on doute que cette monnaie devienne une grande monnaie mondiale. On est
prudent sur ’euro.

Tableaux de bord — Caisse et Grands Marchés

Les tableaux de bord transmis ne suscitent pas de commentaire.

GESTION DU GROUPE PARTICIPATIONS CAISSE

Information de gestion

Le document Information de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.
GESTION DU GROUPE IMMOBILIER CAISSE

Tableaux de bord

Les interrogations portent sur le Tableau de bord de gestion au 31 mars 2000 de SITQ
Immobilier, dans lequel on fait état des dommages causés a un immeuble (Bank One Forth
Worth Tower) suite a une tornade a Fort Worth (Texas). Les dommages subis sont couverts
par la police d’assurance.

ORIENTATIONS ET POLITIQUES

Réglement de régie interne

La Secrétaire générale explique que les modifications proposées au Réglement de régie
interne de méme qu’au Réglement concernant les dépdts par certains organismes

publics ou leurs caisses de retraite et les conditions de ces dépots visent principalement
Bl

1. Adapter les régles de fonctionnement du conseil d’administration aux
nouveaux moyens technologiques de méme qu’a la réalité des opérations
quotidiennes de la Caisse.

2. Répondre aux préoccupations soulevées par le Vérificateur général du Québec dans
son rapport a la direction. En effet, la mise a jour du Réglement vise a refléter que le
moment d’acceptation des sommes versées sous forme de dépdts a participation
puisse se faire a tous les mois (auparavant c’était au trimestre). Ces modifications
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permettent également d’élargir les modalités de rémunération des dépots a terme et
des dépots a vue.

3. Adapter la structure des dépots eu égard a la nouvelle clientéle. On vise en outre le
partage des services rendus par la Caisse et la création d’une masse critique plus
importante. A cet égard, on propose également une modification au Réglement de la
Caisse concernant les dépots par certains organismes publics.

Il est résolu :

D’approuver les modifications proposées au Réglement de régie interne
de la Caisse de dépdt et placement du Québec;

Il est également résolu :

D’autoriser la direction a apporter les ajustements nécessaires au libellé
proposé en vue de tenir compte des discussions avec le gouvernement.

Réglement concernant les dépdts par certains organismes publics
ou leurs caisses de retraite et les conditions de ces dépds.

1l est résolu :

D’approuver les modifications proposées au Réglement de la Caisse de
depot et placement du Québec concernant les depdts par certains

organismes publics ou leurs caisses de retraite et les conditions de ces
dépots;

1l est également résolu :

D’autoriser la direction a apporter les ajustements nécessaires au libellé
proposé en vue de tenir compte des discussions avec le gouvernement.

RAPPORTS ET RECOMMANDATIONS DES COMITES DU CONSEIL

Comité d’éthique. de déontologie et de régie d’entreprise : réunion du 28 avril 2000

Le . osicor . commente le rapport du comité

d’éthique et souligne les points suivants :

¢ Au 14 avnl 2000, tous les employés avaient fourni leur déclaration annuelle de
portefeuille.

+ Il manque quelques déclarations de certains membres du conseil : le président
souligne la nécessité de transmettre cette déclaration a la Secrétaire générale.

¢ Au niveau des conseils d’administration des filiales, quelques déclarations sont
encore manquantes : un rappel a été fait.
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o Au cours des prochains mois, une révision et une évaluation des processus de
contréle mis en place ainsi qu’une révision du Code d’éthique et de déontologie,
notamment en fonction de la gestion pour de nouvelles clientéles, seront entreprises.
Ces travaux se feront en collaboration avec le vérificateur interne.

o Cas particuliers : les membres ont spécifiquement examiné Montréal Mode et
Société en commandite Capital Cartier : les structures corporatives mises en place de
méme que les différentes mesures prises font en sorte qu’il n’y a pas de conflit
d’intéréts ou d’apparence de conflit d’intéréts.

Comuté de vérification : réunion du 25 mai 2000

Le NN onsicur [ commente le rapport de la

réunion du 25 mai 2000 déposé.
Etats financiers au 31 mars 2000

L’actif des déposants au 31 mars 2000 s’éleve a 110220000 000 $. Si on enléve les
éléments du passif, 1’actif net des fonds de la Caisse s’éléve a 86 083 000 000 §$ a la juste

valeur en hausse de 5 017 000 000 § par rapport au trimestre précédent. L’actif total sous
gestion est de 116 063 000 000 §.

La contribution positive des déposants de 510000000 $ est due en partie aux dépdts

effectués par le Fonds d’amortissement des régimes de retraite gouvernementaux de
800 000 000 $.

Service de vérification

Les membres ont examing le rapport d’activités pour la période du 18 février 2000 au
18 mai 2000. Parmi les dossiers en cours, on souligne celui sur les «Tests d’intrusion a

I’aveugle des infrastructures réseau de la Caisse» effectué avec 1’aide de la firme
KPMG.

Suite a la réalisation des deux premiéres étapes du mandat et des recommandations
contenues au rapport de KPMG, certaines mesures correctives ont déja été mises en
place par la direction — Administration, Systemes d’information. On souligne plus
particuliérement, la mise en place d’une politique de mots de passe pour contrer toute
tentative d’intrusion : une procédure rigoureuse relative aux mots de passe invalides qui
garantit la confidentialité lors de la transmission des nouveaux mots de passe aux
requérants autorisés seulement est maintenant en vigueur.

L’étape 3 du mandat est présentement en cours : celle-ci a comme objectif de faire des
tests d’intrusion et d’examiner les accés non autorisés aux systémes de la Caisse.

Les membres ont exprimé leur satisfaction et se sont dits agréablement surpris de
constater que les normes de sécurité sont €levées.
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Informatique

Les membres ont regu les conclusions du mandat de vérification 5900 confi¢ a KPMG
et qui avait comme objectif d’exprimer une opinion sur la conception et I’existence des
procédures de controle en place chez CGI.

Sur les 140 procédés de contrdle deux déficiences ont été notées : un plan d’action a été
mis en place a cet effet. En effet, le comité de sécurité opérationnel constitué procede
périodiquement & une revue des listes des codes d’accés a privileges spéciaux. Par
ailleurs, la Caisse a demandé a CGI une revue formelle des listes des codes d’acceés et
I’examen périodique des tentatives d’acces infructueux des employés de CGIL.

PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES

Perkins Foods plc

A partir du document transmis, -

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 60 000 000 £ dans
Perkins Foods plec.

Schroder Ventures European Fund I

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 25 000 000 euros
(environ 35 000 000 $) dans Schroder Ventures European Fund II

Violy, Byorum & Partners

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer 1’autorisation d’un investissement de 3 500 000 $ US dans
Violy, Byorum & Partners Latin American Management Co.;

De confirmer I’autorisation d’un investissement de 95 000 000 $ US dans
des fonds gérés par Violy, Byorum & Partners Latin American

Management Co.; d’autoriser une avance de 50 000 000 $ US de cet
investissement;

De confirmer 1’ autorisation d’un investissement de 15 000 000 $ US dans
Violy, Byorum & Partners Latin American Carry Co.
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Partenariat Capital Communications — Time (Europe Emergente)

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 150 000 000 $ US
dans Partenariat Capital Communications — Time (Europe
Emergente).

The Atlas Group

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 20 000 000 $ US dans
The Atlas Group.

FirstCall Telephone Corporation (FTC)

A partir du document transmis,

1l est résolu :

De confirmer l'autorisation d'un investissement de 75 000 000 $ US dans
FirstCall Telephone Corporation (FTC).

EXAMEN DES OPERATIONS PAR GRAND SECTEUR D’ACTIVITES

Sofinov : Plan d’affaires

Cette présentation est remise a une prochaine réunion.

Secteur «biotechnologie»

Cette présentation est remise & une prochaine réunion.

Cadim inc. : Plan d’affaires 2000

A l’aide d’une présentation visuelle, monsieur André Collin décrit la structure du
portefeuille de Cadim. Les investissements dans le portefeuille de base représentent, au
31 décembre 1999, 14,1 % du portefeuille total de Cadim et ont un horizon de détention
a long terme. Les placements des portefeuilles stratégique (horizon de détention de 0 a 5
ans) et tactique (horizon de moins de 3 ans) représentent respectivement 57,9 % et 28 %
du portefeuille total. Les placements du portefeuille stratégique sont des immeubles et
des placements titrisés. Dans le portefeuille tactique, on cherche des produits
d’opportunité tels des fonds, de la dette subordonnée, des projets de développement et

des projets immobiliers dans les nouveaux marchés.
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Le rendement global visé est de 15%. Par ailleurs, 1’orientation est d’avoir la
répartition de portefeuilles suivante : base — 5 %, stratégique — 47,5 % et tactique —
47,5 %. Les principales orientations stratégiques sont d’étre un intervenant a I’échelle
internationale, s’appuyer sur des partenariats structurants, utiliser un levier financier a

50 %, développer la gestion pour les tiers et assurer une importante liquidité dans les
placements.

Un sommaire des activités 1999 est dressé. Les acquisitions ont totalisé 641 000 000 $
et les dispositions et transferts d’actifs 265 000 000 $. Globalement, les actifs totalisent

1 620 000 000 $. Le rendement pour I’année est de 12,9 % comparativement a 8,9 %
pour I’indice de référence.

Les principales acquisitions effectuées au cours de ’année sont détaillées : Fonciére de

la Cité (France), résidences pour personnes dgées (Québec), immeubles résidentiels aux
Etats-Unis et produits d’opportunité (Asie, Canada, Etats-Unis).

Les principales transactions de dispositions sont : hotels Paris, Fonciére de la Cité,
Batibail et Place Montréal Trust.

Au niveau des marchés boursiers, on rappelle la stratégie : on vise les titres qui se
transigent a de forts escomptes, qui représentent de bonnes opportunités de croissance et
dans lesquels on peut profiter des situations de privatisation. Le portefeuille boursier de
Cadim au 29 février 2000 est composé de titres canadiens & 29 % et de titres américains
a 71 %. Les principaux titres sont Brookfield Properties Corp., Starwood Hotels &
Resorts, Trizec Hahn Corp., RioCan REIT et Simon Properties Gr. REIT.

Au niveau des activités 1999 pour les marchés de I’Europe centrale, de I’ Amérique

latine et de 1’Asie, 105 dossiers ont été regus, 6 sont approuvés et 27 sont encore a
1’étude.

Les priorités pour I’an 2000 sont détaillées. On vise une croissance et le maintien d’un
portefeuille d’immeubles de qualité, une augmentation importante dans les produits
d’opportunité, notamment au niveau du portefeuille de dettes en détresse et
d’immeubles avec une emphase sur la dette subordonnée. Par ailleurs, un important

programme de disposition d’actifs est en place et on compte profiter des opportunités
d’acquisitions sur les marchés boursiers.

Finalement, plusieurs projets de développement sont en cours et on vise une croissance
importante des investissements dans les nouveaux marchés. Le développement de la

gestion pour les tiers constitue également une priorité via 1’acquisition d’un
gestionnaire.
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Les interrogations portent sur la stratégie au niveau du portefeuille tactique, les
avantages de utilisation du levier et les marchés visés. A cet égard, on précise que
I’ Amérique du Sud, notamment le Brésil, fait I’objet d’une attention particuliére.

Direction — Finances, Controle et Systémes d’information

A I’aide d’une présentation visuelle, dont copie est déposée, monsieur Bertrand Lauzon
présente la direction — Finances, Controle et Systémes d’information. Il rappelle les
changements apportés a cette direction depuis son entrée en fonction. Cing directions
composent cette équipe formée de 75 employés: comptabilité, titres et trésorerie,
systémes et gestion du risque opérationnel, support administratif GPC et Aministration

des systemes d’information. On souligne également 1’étroite relation avec 1’équipe de
CGI - Services Caisse.

La mission et les valeurs de I’unité sont détaillées : supporter les unités d’affaires au
niveau des opérations de placement, des services comptables et administratifs et des
systemes d’information; proposer des pratiques professionnelles qui assurent le contrdle
adéquat des activités et limitent le risque opérationnel; assurer le développement et
I’exploitation d’une infrastructure technologique fiable répondant aux besoins
d’affaires;, fournir aux déposants et aux clients internes et externes une information
adaptée a leurs besoins et selon les délais prescrits par les lois du marché.

Les responsabilités et les activités clés sont décrites.

e Finances : les intervenants externes sont les gardiens de valeurs, les banques et
les courtiers qui sont présents dans plus de 45 pays. Les activités clés avec ces
intervenants consistent au réglement des transactions, la comptabilisation des
investissements, la production de I’information financiére, |’administration des
systémes du «back office» et le support au niveau des services administratifs. Les
résultats qui en découlent sont : le réglement des transactions et positions en
inventaire, les rapports aux déposants et aux clients (internes et externes), les
états de comptes aux déposants et les états financiers, le paiement aux employés
et aux fournisseurs et les budgets.

e Gestion du risque opérationnel et controle : les intervenants externes sont les
partenaires d’affaires et le comité gestion intégrée des risques. Une équipe de S
professionnels s’occupent de cette direction. Les activités clés sont:
1’élaboration de directives et procédures de controle, la réalisation de projets de
risques opérationnels, le support et conseils en matiere de controle et de risques
opérationnels, la mise a jour de la méthodologie d’analyse et de mesure des

risques opérationnels et !’intégration et la coordination avec les risques de
marché et de crédit.
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e Support administratif GPC : les activités clés consistent a I’enregistrement et le
suivi des transactions, la coordination, la production de I’information financiére,

I’administration des systemes GPC et gestion du risque, le support au niveau des
services administratifs.

e Administration des systemes d’information : les activités sont la gestion du
contrat d’impartition, 1’architecture globale des systémes, I’interface client, la

gestion de la sécurité informatique de méme que la gestion et I’évolution de
"infrastructure technologique.

e Impartiteur des services informatiques : les activités sont liées au développement

de projets informatiques de méme qu’a la gestion de production informatique et
la bureautique.

Les principales réalisations sont décrites: consolidation et réorganisation des
opérations, contrOle budgétaire, gestion du risque opérationnel, passage a 1’an 2000 et
site de reléve, entrepot de données historiques, infrastructure Notes et Internet, gestion
pour tiers, enrichissement des compétences du personnel, nouveaux fonds particuliers,
nouveaux portefeuilles spécialisés de placement et remplacement des systémes
comptables et d’administration des investissements.

Les objectifs et les cibles d’affaires sont de répondre a la rapidité des changements,
supporter la croissance des actifs et 1a hausse des volumes transactionnels, adapter les
fagons de faire afin de répondre aux besoins des nouvelles clientéles, gérer la

complexité croissante des technologies, intégrer les systemes et réduire les délais de
traitement.

Les interrogations portent sur [’impact de I’impartition des services informatiques et sur
la relation avec CGI

Les commentaires portent ensuite sur la structuration de la responsabilité liée a la

gestion du risque opérationnel et contréle : on note I’importance d’une telle direction
dans une organisation comme la Caisse.

Finalement, les membres du comité de vérification réitérent leur grande satisfaction par
rapport a la qualité des services fournis par cette direction.

Compagnie Loblaw Ltée

La présentation transmise ne suscite pas de commentaire.

PROCHAINE REUNION

La prochaine réunion réguliere aura lieu le vendredi 16 juin 2000 & Montréal.
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LEVEE DE LA REUNION

Laréunion est levéea 11 h 55.

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
dépbt et placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse, 1981

avenue McGill College, Montréal, le vendredi 16 juin 2000 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; madame Héléne Bélanger ainsi que
messieurs Denis Dionne et Adel Sarwat y assistent en partie.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation a tous les membres du conseil
d'administration le 2 juin 2000.

MEMOIRES DE DELIBERATIONS

Le mémoire de délibérations de la réunion tenue le 25 mai 2000 déposé est adopté. Le
mémoire de délibérations de la réunion tenue le 26 mai 2000 est adopté.

RAPPORT DU PRESIDENT

Administration interne et plan d’affaires

Gestion de la trésorerie

Une nouvelle unité de trésorerie sera créée afin de répondre au besoin de liquidité de la
Caisse. Cette nouvelle unité permettra de distinguer les fonctions de gestion du

portefeuille des titres a court terme de celles de la gestion de I’encaisse requise par les
différentes unités de la Caisse.
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Obligations internationales

Actuellement, il s’agit d’un portefeuille géré de fagon tactique. On prévoit mettre en
place un portefeuille stratégique d’obligations internationales.

Répartition de |'actif
On demeure sous-pondéré en actions par rapport aux pairs.
Administration — Affaires publiques

Monsieur Philippe Gabelier est de nouveau responsable de la direction - Service des
affaires publiques. Par ailleurs, on compleéte les travaux sur le plan de communication.

Politique de gestion des voyages ‘
Dans I’attente de compléter les travaux sur la politique de voyage, les voyages de plus
de 9 heures seront désormais en classe «Affaires».

Les membres réitérent les commentaires déja exprimés a ’effet que le transport aérien

puisse étre effectué en classe «Affaires» également pour les destinations comme
1’Europe.

Politique de tenue décontractée

Une politique de tenue décontractée a été adoptée pour 1’été.

Unité Nouvelles clientéles

Des dépenses sont actuellement engagées et pourront atteindre 2 000 000 § en cours

d’année. Un budget devrait étre présenté en septembre lorsque certains postes clés
auront été comblés.

GPC

Administration
Départ de monsieur André De Montigny, vice-président chez Capital Communications

CDPQ inc. qui a décidé de réorienter sa carriére et joindre le Groupe Air Transat.

Monsieur Serge Rémillard, président de Services financiers CDPQ inc. a également

remis sa démission. La structure de Services financiers CDPQ inc. sera examinée au
cours des prochains mois.

Hongrie (mandat de gestion)

Monsieur [l cst entré en fonction & Budapest. Monsieur ||| G

assumera la présidence du conseil d’administration.
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Hypothéques CDPQ

La deuxiéme émission de 235 000 000 §$ de titres adossés a des créances hypothécaires
s’est cloturée avec succes.

Secteur récréotouristique

Une équipe sera mise en place dans ce secteur. On examine la possibilité de créer un
incubateur spécialisé en récréotouristique.

Groupe Vidéotron Ltée

Le dossier suit son cours.

Intrawest Corporation

Ce dossier est actuellement examiné par Cadim inc. et Capital d’ Amérique CDPQ inc.

GESTION DES GRANDS MARCHES

Situation des marchés

A I’aide d’une présentation visuelle, dont copie est déposée, monsieur Michel Nadeau
présente la stratégie de couverture sur le marché boursier américain. Cette stratégie sur
le S&P 500 vise a protéger le portefeuille d’actions contre une chute de la bourse
américaine. On prend a la fois une participation si le marché monte et on se couvre
contre une baisse éventuelle de I’indice.

La stratégie mise de ’avant fait en sorte qu’un collier a prime neutre sur le S&P 500 a
été implanté, c’est-a-dire qu’on a acheté simultanément des options de vente avec la
vente d’options d’achat ayant la méme maturité.

Les modalités et hypothéses de la position sont détaillées. Les résultats escomptés sont
une économie entre 0 et 10 % par rapport a une couverture ordinaire.

Le tableau sur les différents scénarios quant a la performance anticipée de cette stratégie
est examiné. Au 14 juin 2000, le niveau de I’indice était a 1470,55. Le gain non réalisé
a cette date s’élevait a 139 321 §.

Tableaux de bord — Caisse et Grands Marchés

Les tableaux de bord transmis ne suscitent pas de commentaire.

GESTION DU GROUPE PARTICIPATIONS CAISSE

Information de gestion

Le document Information de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.
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GESTION DU GROUPE IMMOBILIER CAISSE

Tableaux de bord

Le tableau de bord de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.

RAPPORTS ET RECOMMANDATIONS DES COMITES DU CONSEIL

Conseil du G.1.C. : réunion du 15 juin 2000

Le conseil du G.I.C. a autorisé un investisssment de Cadim inc. de 'ordre de
400 000 000 $ US dans le Fonds d’investissement Lone Star Fund III, L.P.

Capital d’Amérique CDPQ inc. prendrait également une participation de
150 000 000 $ US dans ce fonds.

Sous réserve de I’approbation a étre obtenue du conseil d’administration de Capital
d’ Amérique CDPQ inc.,
11 est résolu :

D’autoriser un investissement de 15000000038 US par Capital

d’Amérique CDPQ inc. dans le Fonds d’investissement Lone Star Fund
0L L.P.

PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES

Space Imaging inc.
A partir du document transmis,

1l est résolu :

De confirmer 1’autorisation d’un investissement de 40 000 000 $ US dans
Space Imaging inc.

Asia Pacific Infrastructure Fund (Corée du Sud)
A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer ’autorisation d’un investissement 100 000 000 $ US dans
Asia Pacific Infrastructure Fund (Corée du Sud).
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Allied Aerospace Industries Inc. et Tech-Sym Corporation

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer 1’autorisation d’un investissement de 20 000 000 $ US dans
Allied Aerospace Industries Inc. dans le cadre du projet d’acquisition de
Tech-Sym Corporation.

SSQ Vie

A partir du document transmis,

Il est résolu :
De confirmer ’autorisation d’un investissement de 30 000 000 $ dans
SSQ Vie.

Conning Capital Partners VI
A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer 1’autorisation d’un investissement de 40 000 000 $ US dans
Conning Capital Partners VL.

Taurus Capital Partners

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer [’autorisation d’un investissement de 30 000 000 US dans
le partenariat de coinvestissement avec Bank of America et ADIA, sous
la gestion de Taurus Capital Partners.

The Egyptian Strategic Investment Fund Limited

A partir du document transmis,

1l est résolu :

De confirmer 1’autorisation d’un investissement de 25 000 000 $ US dans
The Egyptian Strategic Investment Fund Limited.
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Exxel Capital Partners VL, L.P.
A partir du document transmis,
Il est résolu :

De confirmer |’autorisation d’un investissement de 25 000 000 $ US dans
Exxel Capital Partners VI, L.P.

Télémédia Radio inc.

A partir du document déposé,

Il est résolu :
De confirmer ’autorisation d’un investissement de 30 000 000 $ dans
Télémédia Radio inc.

EXAMEN DES OPERATIONS PAR GRAND SECTEUR D’ACTIVITES

Comité d’investissement Capital de démarrage Communications

A T’aide d’une présentation visuelle, madame Héléne Bélanger présente le bilan de la
premiére année d’implantation du programme d’investissement pouvant atteindre
2 000 000 $ dans des projets présentant des perspectives de croissance et de rendement
intéressants dans les secteurs des nouveaux médias et du divertissement du Québec, tout
en cherchant a identifier I’ensemble du potentiel de développement dans ces secteurs.

Les objectifs du plan d’affaires sont présentés :

e Développer un portefeuille de 10 000 000 $ en 2 ans et réaliser un rendement de
10 % a compter de la troisiéme année : 7 dossiers totalisant 7 592 000 § ont été
autorisés depuis la mise en place du programme, soit 15 mois.

e Se positionner comme un partenaire recherché et reconnu au Québec : présence sur
le terrain dans I’ensemble des milieux visés, démarchage systématique, offre a
valeur ajoutée et mettre a contribution le réseau de la Caisse.

e Définir une nouvelle approche en développant des interventions distinctives et
adaptées : soutien unique dés I’étape initiale du dépot des projets, simplifier les
démarches et les documents légaux et adapter les véhicules financiers a chacun des
secteurs.

e Développer une stratégie d’investissement par secteur et rechercher un impact
structurant dans les différents secteurs : production audiovisuelle, livre, disque et
spectacle de variétés, nouveaux médias et métiers d’art.

En conclusion, madame Bélanger présente 1’équipe dédiée a ce programme et fait état
des ¢léments a développer : approfondir la connaissance et augmenter la visibilité pour
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tous les domaines visés et particuliérement pour celui des nouveaux médias, simplifier

la démarche, bonifier le réseau de personnes-ressources et faire une utilisation maximale
du réseau de la Caisse.

Les commentaires portent sur le portrait fourni sur la concurrence. On souligne en outre

qu’il serait opportun de faire une réflexion pour mettre en commun les différentes
actions réalisées par les intervenants dans ce secteur.

Marchés boursiers internationaux

A P’aide d’une présentation visuelle, monsieur Adel Sarwat présente la réflexion
entreprise a 1’égard de la gestion pour les tiers. Il rappelle tout d’abord 1’équipe de la
direction - Marchés boursiers internationaux et la structure de gestion actuelle.

Le portefeuille totalise actuellement 22 319 000 000 $ réparti ainsi : 8 289 000 000 $
dans le marché américain, 8 117 000 000 § dans le marché EAFE (Europe, Asie),
1377 000000 § dans les marchés émergents et 4 536 000000 § dans le Québec
Mondial. La gestion externe compte pour 25 % alors que la gestion interne compte
pour 36 %. La gestion indexée représente 19 %.

Un tableau est fourni sur 1’écart de rendement par rapport aux indices pour une période
de 1 a5 ans, depuis le début de la gestion visée.

Les structures de gestion et les produits sur le marché de la gestion institutionnelle sont
détaillés. Les produits actuels de la direction - Marchés boursiers internationaux, font
en sorte que la gestion est structurée par région et qu'on a pas de produits globaux.
Toutefois, on a assume la gestion pour un portefeuille du Fonds Cartier et on a créé des
portefeuilles réduits régionaux (EAFE et Mondial). Les portefeuilles réduits comptent
pour 26 % de la gestion interne EAFE.

Les impacts sur la direction d’offrir des produits a la clientéle externe sont décrits. Pour
* offrir la combinaison des produits existants, il y a peu d’impact. Cependant, pour offrir
des produits tels que des fonds mutuels spéciaux ou un portefeuille de petite

capitalisation cela nécessite de procéder a un recrutement spécial pour aller chercher
I’expertise.

Sofinov : Plan d’affaires 2000

A T’aide d’une présentation visuelle, monsieur Denis Dionne rappelle la croissance du
portefeuille de Sofinov depuis 1995 et présente un tableau des rendements. Les gains au
premier trimestre 2000 totalisent 330 000 000 §. Par ailleurs, 16 compagnies en
portefeuilles ont des inscriptions en Bourse prévues au cours de I’année.

Monsieur Dionne dresse ensuite un portrait de chacun des portefeuilles.
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La croissance du portefeuille «Santé et biotechnologie» a un rythme d’investissement et
de réinvestissement soutenu. Les gains ont débuté en 1999 et au premier trimestre 2000.
Par ailleurs, 8 premiéres émissions publiques sont prévues en 1’an 2000. Le portefeuille

croit réguliérement en nombre de dossiers et trés rapidement en valeur marchande en
raison des gains.

Le déploiement du portefeuille «Technologies de I’Information» se poursuit. Les
rythmes d’investissement et de réinvestissement sont soutenus et croissants. Les gains
au premier trimestre 2000 sont de 46 000 000 $. Le portefeuille croit régulierement en
nombre de dossiers et en valeur marchande.

Le portefeuille «Technologies industrielles» est décrit. On souligne que les gains au

premier trimestre 2000 sont de 60 000 000 § et 4 premieres émissions publiques sont
prévues cette année.

Au niveau du démarrage du «Post Venturey, les tableaux sur la croissance de la

capitalisation boursiere de Axcan Pharma inc., BioChem Pharma inc., Groupe CGI inc.
et Cognicase inc. sont détaillés.

Au 31 mars 2000, le portefeuille d’investissement indirect, est composé de 27 fonds
actifs. La valeur marchande est de 228 000 000 $. Par ailleurs, les engagements
autorisés mais non déboursés totalisent 406 000 000 §.

Le contexte du capital de risque technologique est décrit. Les attentes des entreprises
sont de plus en plus élevées et la croissance du capital de risque technologique évolue

rapidement au Québec. Sofinov s’impose de plus en plus comme un leader dans ce
secteur.

Par ailleurs, le dynamisme s’accentue en Ontario et on constate une entrée importante
des fonds américains. La concurrence est de plus en plus vive au niveau des joueurs en
mesure d’ajouter de la valeur opérationnelle. Les entreprises sollicitent directement les

fonds américains ce qui implique que le temps de réaction et de proaction devient un
facteur clé.

Au niveau de la stratégie et des objectifs pour 1’an 2000, on rappelle qu’on doit avoir un
positionnement de grand joueur nord-américain, ajouter de la valeur aux
investissements, avoir des objectifs d’investissement et un plan d’effectifs adéquat.

Les objectifs d’investissement pour 1’année sont détaillés : on vise un total de 190
dossiers, soit 1 500 000 000 $ de valeur marchande et 500 000 000 $ d’investissement
autorisés non déboursés.
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Finalement, la stratégie a 1’égard de la nouvelle clientéle est évoquée: on veut
développer des produits a court terme, soit un «Fonds Sofinov global», un «Fonds Post-
IPO», un deuxiéme «T>C? Bio II» et un «Fonds de fonds».

PROCHAINE REUNION

La prochaine réunion réguliére aura lieu le vendredi 25 aoiit 2000 a Montréal.

LEVEE DE LA REUNION

Laréunion est levée a 12 h 05.

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
dépot et placement du Québec lors d'une réunion spéciale tenue au bureau de la Caisse,
1981 avenue McGill College, Montréal, le mercredi 9 aotit 2000 4 8 h 00.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

S T
R (7 tiéphone)

(par téléphone)
(par téléephone)
(par téléphone)
(par téléphone)
Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Jasmine Hinse agit comme

secrétaire. Messieurs Michel Nadeau, Pierre Bélanger, Claude Bergeron, Jean-Guy Talbot,
I (o téléphone) assistent a la réunion.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a convoqué tous les membres du conseil d'administration le 8 aotit 2000 par
télephone.

GROUPE VIDEOTRON LTEE / QUEBECOR

Etant donné le dossier, le conseil d'administration de la Caisse se tient en méme temps que
le conseil d’'administration de Capital Communications CDPQ inc.

Monsieur Pierre Bélanger fait le point sur ce dossier. Depuis le 4 aolit 2000, le conseil
d’administration du Groupe Vidéotron Ltée. (Vidéotron) peut résilier la convention de fusion
intervenue avec Rogers Communications inc.

Monsieur Bélanger présente la nouvelle proposition de transaction envisagée par Capital
Communications CDPQ inc. (CDPQ) et Quebecor par le biais de Quebecor Media : une

offre publique d’achat des actions (OPA) de Vidéotron au prix de 45,00 $ I’action payable en
especes.

Dans le cadre de cette transaction, Quebecor investirait 1 035 000 000 $ et contribuerait en
actifs pour 2 300 000 000 $ tandis que CDPQ investirait 2 242 000 000$ comptant ce qui
porterait I’investissement total dans Vidéotron a 2 761 000 000§ (incluant la valeur du
placement déja détenu dans Vidéotron). La participation de CDPQ s’éléverait a 45,3 % dans
Quebecor Media.
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Les objectifs et synergies potentielles pouvant découler d’une telle transaction sont
rappelés. Les modalités de 1’investissement sont également décrites.

On précise qu’en complément & I’investissement de 2 242 000 000 $, la participation de

10 % de CDPQ dans Sun Media pourrait éventuellement étre roulée dans Quebecor
Media.

Les discussions portent sur les réactions anticipées d’une telle offre, sur le délai
d’acceptation et sur la stratégie.

En remplacement de la résolution du 23 mars 2000,

Il est résolu :

D’autoriser en sus de la position actuellement détenue dans Groupe
Vidéotron Ltée., un investissement additionnel de 2 242 000 000 $ a étre
souscrit en capital-actions dans Media Acquisition inc. dans le cadre de
I’ offre publique d’achat de Groupe Vidéotron Litée.

1l est également résolu :

D’autoriser le roulement dans Media Acquisition inc. de la participation
détenue par Capital Communications CDPQ inc. dans Sun Média.

LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée a 8 h 55.

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
dépot et placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse, 1981

avenue McGill College, Montréal, le vendredi 25 aott 2000 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; messieurs Philippe Gabelier, [}

B < ' o S AN - - i SN -insi que madame

Sylvie Berthiaume y assistent en partie.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation a tous les membres du conseil
d'administration le 15 aott 2000.

MEMOIRES DE DELIBERATIONS

Les mémoires de délibérations des réunions tenues les 16 juin 2000 et 9 aotit 2000 sont
adoptés.

RAPPORT DU PRESIDENT

Membre du conseil d’administration

Monsieur [ 2 démissionné de son poste d’administrateur au conseil
d’administration de la Caisse. On s’attend a la nomination de monsieur [}

I < remplacement.

Administration interne

Monsieur Adel Sarwat quitte la Caisse pour aller diriger I’Office d’investissement des
régimes de pensions du secteur public. On rappelle que monsieur Sarwat a, au cours des
ans, bati une équipe stable et développé un portefeuille dans lequel il faisait de
I’allocation de fonds entre pays. On envisage de le remplacer dans cette fonction
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spécifique par un gestionnaire senior et de fusionner la Gestion sectorielle avec les
Marchés boursiers internationaux.

Les interrogations portent sur les raisons du départ de monsieur Sarwat. A cet égard on
précise qu’il ne s’agit pas d’une question de rémunération. Toutefois, on demeure
préoccupé par cette question pour certains gestionnaires, notamment pour monsieur

Francois Grenier, vice-président — Gestion sectorielle que 1’on considére étre essentiel a
la Caisse.

Groug"e Participations Caisse

Groupe Vidéotron Ltée

Le Groupe Vidéotron Ltée a émis un communiqué ce matin pour préciser que bien que
le prix soit jugé intéressant, le conseil d’administration de Groupe Vidéotron Ltée ne
fait aucune recommandation a 1’égard de Média Acquisition parce qu’il juge deux
éléments problématiques, notamment la condition liée a la pénalité découlant de la
résiliation de la convention de fusion (241 000 000 $).

Montréal Mode inc.

Les états financiers vérifiés ont été signés.

Les commentaires portent sur I’intervention de la Caisse dans ce genre de secteur. Plus
précisément, on s’interroge sur |’opportunité d’avoir une présence dans des secteurs tels
que la mode, le milieu culturel, etc. Ce point sera rediscuté au conseil d’administration.

Orientations stratégiques - Nouveaux produits et Nouvelles clienteles

On rappelle que 1’orientation prise pour aller chercher de nouvelles clientéles s’avére de
plus en plus vitale pour la croissance de 1’organisation. A titre d’exemple, on rappelle la
nécessité d’assurer le financement des filiales du Groupe Participations Caisse.
Finalement, on fait le point sur les actions concretes menées.

Unité Nouvelles clientéles

Monsieur Frangois Geoffrion entrera en fonction a titre de vice-président responsable de
la planification et du développement des affaires a 1’égard de la nouvelle clientéle.

Budget

Le président rappelle que lors de la réunion du 16 juin 2000,'on avait indiqué que les
dépenses reliées a la mise en place de cette nouvelle unité pourraient atteindre
2000 000 $ en cours d’année. Le budget déposé fait état d’un montant de 1 400 000 $
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pour I’embauche de 12 personnes (4 vice-présidents, 1 directeur, 3 chefs de produits, 1
conseiller juridique, 1 conseiller en marketing, 1 technicienne et 1 secrétaire).

Par ailleurs, on souligne qu’il faudra prévoir un budget récurrent : les montants restent a
établir en fonction des orientations de développement d’affaires pour I’année 2001.

Il est résolu :

D’autoriser un budget de 14000008$ pour la direction «Nouveaux
produits et Nouvelles clienteles».
Groupe Nova Bancorp Ltée

Des discussions sont en cours pour agir a titre de gestionnaire d’un portefeuille.
Israél

La Caisse a conclu une alliance dans la gestion de fonds internationale avec Spring
Pension Fund Management, un gestionnaire de fonds de retraite d’Israél détenu par le
Groupe Kali et par la First International Bank of Israel.

Egypte

Capital International CDPQ inc. léve un fonds avec Concord International Investment
Group : ce fonds, «CDP — Concord Egyptian Direct Investment», réalisera des

placements dans des entreprises cotées en Bourse mais qui sont peu liquides et dans des
entreprises privées.

GESTION DES GRANDS MARCHES

Situation des marchés

A P’aide d’une présentation visuelle, dont copie est déposée, le premier vice-président —
Grands Marchés fait le point sur le TSE 300. Il rappelle que pour la premiére fois de son
histoire, I’indice 300 a atteint la marque des 11 000 points le 15 aofit dernier. L’indice
est en avance de plus de 32 % depuis le début de I’année et 11 des 14 sous-indices
affichent des résultats positifs cette année. Le titre moyen aurait fait un bond de 11 %
jusqu’a aujourd’hui. Nortel, qui représente environ 35 % de ’indice, aurait contribué a
un peu plus de 60 % des gains du TSE 300 cette année.

L’impact relié au poids de Nortel dans I’indice pour les fonds est souligné : les fonds
qui possédent le titre, mais dans une proportion relativement plus faible, n’auraient pas
autant bénéficié de la progression de Nortel. Le fonds moyen d’actions canadiennes a
connu une croissance d’environ 17 % depuis le début de ’année, soit 15 % de moins
que le TSE 300.
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L’évaluation du TSE 300 par certains analystes est commentée. Certains pensent que la
performance actuelle du TSE 300 ne serait attribuable qu’au redressement retardé des
titres canadiens, suite a la crise asiatique, il y a 3 ans. A cet égard, on rappelle que la
crainte d’une spirale déflationniste avait fortement affecté le prix des matiéres premiéres
a la baisse et, par la méme occasion avait affecté 1’économie canadienne qui repose
fortement sur les matiéres premiéres. Comme les craintes de déflation ont pris du temps
a se dissiper, tant le prix des matiéres premiéres (en particulier celui de I’énergie) que
I’économie canadienne auraient tardé a se redresser. Ainsi, bien que les gains du
TSE 300 observés au cours de la derniére année soient plutdt impressionnants, la reprise
du marché canadien ne serait vue que comme une sorte de correction en réponse a la
sous-évaluation du marché canadien par rapport aux principaux marchés boursiers
mondiaux, depuis la crise asiatique.

Les échanges portent sur la situation actuelle de 1’indice et I’impact de Nortel. Par
ailleurs, des précisions sont apportées sur Nasdaq : un terminal qui devrait permettre de
transiger directement sur le Nasdaq sans intermédiaire et sans courtier, qui ne verront
pas les transactions avant la fin de la journée, devrait étre mis en place.

Tableaux de bord — Caisse et Grands Marchés

Les tableaux de bord transmis ne suscitent pas de commentaire.

GESTION DU GROUPE PARTICIPATIONS CAISSE

Information de gestion

Le document Information de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.

Accroitre notre valeur ajoutée aupreés de certains de nos partenaires

Le document a été transmis pour information.

GESTION DU GROUPE IMMOBILIER CAISSE

Tableaux de bord

Le tableau de bord de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.

ORIENTATIONS ET POLITIQUES

Plan de communication

A TP’aide des documents déposés, monsieur Philippe Gabelier rappelle que ce plan
s’inscrit dans le cadre des orientations stratégiques ainsi que des préoccupations déja
exprimeées par les membres du conseil a sa réunion du 11 septembre 1998 pour mettre
en place un plan de communication plus orienté vers un public élargi.
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Les objectifs corporatifs visés par ce plan sont détaillés : on souhaite augmenter la
notoriété de la Caisse et engendrer un capital de sympathie a son égard; obtenir
I’adhésion et I’appui des publics cibles a la stratégie de gestion de fonds institutionnels
(internationaux et privés) dans une perspective de rentabilité et de développement;
mousser I’offre de participation dans les entreprises; préparer la mise en marché de
produits de détail (directs et indirects) en suscitant la confiance. A cet égard, on précise

qu’il s’agit plutot d’appuyer 1’orientation a 1’égard de la gestion de fonds pour susciter
la confiance.

Monsieur [} dc 12 firme . commente les principaux

éléments qui ressortent du sondage omnibus réalisé par Léger & Léger au cours du mois
de juillet 2000.

Notoriété spontanée dans la catégorie des institutions financiéres pratiquement nulle;

o Notoriété totale : 78 % des québécois interrogés affirment avoir déja entendu parler
de la Caisse;

e Profondeur de connaissance : 66 % ont une idée relativement juste de la fonction
principale de la Caisse (51 % du grand public);

e Perception de rendement : seulement 26 % des gens pensent que le rendement de la
Caisse est supérieur aux indices des marchés mondiaux.

Les objectifs de communication ciblés sont : accroitre le taux de notoriéte du grand
public de 51 % a 64 %, accroitre la perception de rendement de la Caisse de 26 % a
36 %; batir un fort capital de confiance et de fierté aupres du grand public.

Monsieur - -, de la firme -, décrit ensuite les axes de

communication.

Pour le volet «grand publicy, la plupart des personnes interrogées ont une plutét bonne

opinion de la Caisse, mais on note le manque de transparence et la déconnexion entre la
Caisse et la réalité des gens.

Pour les dirigeants d’entreprise, la majorité a une image positive, sauf en ce qui a trait a
la taille et au controle. En effet, certains dirigeants d’entreprise pensent que la taille

gigantesque de la Caisse a pour effet de rendre inaccessible les services de la Caisse aux
PME.

Les défis qui en découlent au niveau du plan de communication sont détaillés. Pour le
volet «grand publicy, on doit faire en sorte que les Québécois s’identifient a la Caisse et
soient fiers de cette institution. Pour cimenter cette fierté, on devra communiquer les
succeés économiques de la Caisse et dire qu’elle possede tous les outils pour conquérir
les marchés mondiaux.

3251



Pour le volet «dirigeants d’entreprise», on doit rendre les services de la Caisse
accessibles a la réalité des PME dans une approche orientée vers le client et démontrer

comment I’expertise financiére de la Caisse peut aider les dirigeants de PME dans le
développement de leur entreprise.

Le plan de communication vise donc & améliorer la notoriété, le niveau de connaissance,
I’adhésion aux orientations de la Caisse, tant auprés du grand public que du milieu des
affaires. Par la campagne publicitaire, on vise notamment & assurer une présence

croissante de la Caisse dans I’esprit des québécois épargnants et faire émerger un
«branding» fort et significatif.

Concréetement, la campagne publicitaire se déroulera ainst :

e octobre a décembre 2000, publicité dans les magazines d’affaires générales, les
grands quotidiens frangais et anglais et la télévision.

e janvier a la mi-avril 2001, affichage sur de supers panneaux;

e octobre a novembre 2001, reprise de la campagne publicitaire a la télévision.

Les besoins budgétaires pour cette campagne sont évalués a 2 500 000 §.

Les interrogations et précisions demandées aux présentateurs portent sur le choix des
journaux, la méthodologie du sondage et les objectifs d’une campagne a la télévision.

Les membres notent I’importance de véhiculer un message pour faire réaliser ce qu’est
la Caisse de dépot et placement du Québec. A cet effet, on souligne la nécessité d’étre
concret dans les messages et de trouver un lien physique entre les gens et la Caisse.

Les présentateurs quittent la réunion.

Les échanges portent tout d’abord sur le message qu’on veut faire comprendre : on
souligne en outre ’importance de faire attention au langage et aux expressions
employées (a titre d’exemple : «bas de laine des québécoisy).

On souligne également que 1’une des avenues a explorer est de préciser qui sont les

déposants et les réussites de la Caisse, tant chez les PME que chez les grandes
entreprises.

Les commentaires portent ensuite sur le moment choisi pour lancer une telle campagne :

compte tenu du contexte actuel on s’interroge sur l’opportunité de déclencher la
campagne cet automne.

Des réserves sont exprimées a 1’égard du plan de communication proposé. Certains
sont mitigés par rapport a ’objectif qu’on cherche a atteindre avec cette campagne
(notoriété) de méme qu’au public cible visé (grand public). On rappelle également la
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difficulte actuelle qui découle d’une certaine perception concernant le poids de la Caisse
dans les dossiers.

Des interrogations plus précises portent sur le choix des journaux anglophones compte
tenu qu’une telle campagne doit viser I’ensemble des communautés culturelles.

Les discussions se poursuivent sur les avantages et les inconvénients de cette campagne.

On souligne en outre que I’un des avantages c’est de dégager un capital de sympathie

compte tenu des impacts qui en découlent lorsque des situations plus problématiques
surviennent.

Les membres conviennent de la nécessité d’avoir un tel capital de sympathie. Toutefois,

on s’interroge sur les outils et les moyens choisis pour atteindre un tel objectif.
L’importance d’étre mieux ciblé est souligné.

Finalement, les commentaires portent sur le budget présenté qui apparait plut6t modeste.

Le point sera fait a la prochaine réunion sur ce plan de communication.

Secteur «récréotouristique»

Ce sujet est reporté.

Financement a terme pour la PME québécoise

Ce sujet est reporte.

RAPPORTS ET RECOMMANDATIONS DES COMITES DU CONSEIL

Conseil du G.I.C. : réunions des 28 juin 2000 et 24 aout 2000

Le rapport déposé ne suscite pas de commentaire.

Comité de vérification : réunion du 24 aout 2000

A T’aide du rapport déposé, monsieur [l présente les faits saillants de la
réunion du 24 aoit 2000.

Etats financiers au 30 juin 2000

L’actif des déposants s’éléve a 111 604 000 000 $ et I’actif total sous gestion s’éléve a
117611000000 8. L’actif net des fonds de la Caisse au 30 juin 2000 s’éléeve a
88 344 000 000 $ a la juste valeur en hausse de 2 261 000 000 $ par rapport au trimestre

précédent. L’effet de marché du titre Nortel attribuable a son reclassement dans I’indice est
en outre souligné.

Les contributions des déposants ont totalisé 1 052 000000 $ en cours de trimestre. Ces
contributions proviennent notamment du Ministére des finances (400 000 000 $), de la
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Commission de la santé et de la sécurité du travail (431 000 000 $) et du Fonds du Régime
des rentes du Québec (126 000 000 $).

Les frais de gestion et les frais d’administration au 30 juin 2000 sont sous controle.
Cependant, plusieurs dépenses engagées et non payées sont a prévoir. De plus, certaines
initiatives stratégiques requerront des budgets supplémentaires.

Suivi de la légalité des placements

Les membres ont regu le rapport au 30 juin 2000 sur le suivi de la légalité des placements.
Aucun élément particulier n’est a souligner.

Service de vérification

Les membres ont examiné le rapport d’activités pour la période du 19 mai 2000 au 17
aolt 2000. Parmi les dossiers terminés, on note celui sur les Tests d’intrusion a
I’aveugle des infrastructures réseau de la Caisse. A cet effet, la firme KPMG, qui a
réalisé le mandat, a effectué des tests d’intrusion. Des attaques du garde-barriere en

utilisant plusieurs outils disponibles ont donc été effectuées : KPMG n’a pas gagné un
seul acces au réseau de la Caisse.

Les tests effectués par KPMG visaient également a essayer d’obtenir auprés d’un
employé du Centre d’assistance CGI, un nouveau mot de passe d’un utilisateur
spécifique en personnifiant cet utilisateur. Ce test s’est avéré positif car un mot de passe
a été octroyé par un nouvel employé du Centre d’assistance CGIL.

Compte tenu du résultat de ce test, la directive en place relativement aux mots de passe
a été renforcée: pour obtenir un nouveau mot de passe, I’employé du Centre
d’assistance CGI doit communiquer le mot de passe dans la boite vocale du requérant ce
qui constitue un mécanisme de controle puisqu’il nécessite la connaissance d’un autre
mot de passe (celui de la boite vocale).

En conclusion du mandat réalisé, une seule recommandation a été formulée par KPMG :
revoir, par mesure de prudence, les programmes qui semblent non utilisés sur le serveur

Web afin de les enlever dans la mesure du possible méme s’ils ne représentent pas une
menace.

Structure de la gestion intégrée des risques

Les membres ont eu une présentation sur la mise en place d’un Comité de gestion
intégrée des risques constitué sous 1’autorité du Comité directeur du placement. Son
mandat consiste a intégrer toutes les dimensions du risque dans une stratégie globale
cohérente. Le Comité de gestion intégrée des risques assume donc un mandat
d’intégrateur des différents risques (de marché, de crédit, d’exploitation, etc.).

Le Comité de vérification recevra un rapport des travaux de ce comité.
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PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES

Newbridge Asia II1, inc.

1l est résolu :

De confirmer I’autorisation d’un investissement 35 000 000 $ US dans
Newbridge Asia I1I, inc.

Axa Private Equity Fund IT

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer |’autorisation d’un investissement de 50 000 000 euros dans
Axa Private Equity Fund IL

General Healthcare Group

A partir du document transmis,

1l est résolu ;

De confirmer [autorisation d’un investissement de 100 000 000 £
(approximativement 223 000 000 $) dans General Healthcare Group.

Caravelle Investment Fund II. LL.C

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer 1’autorisation d’un investissement de 25 000 000 $ US dans
Caravelle Investment Fund IT, LLC.

T2C? Bio 2000

A partir du document déposé,

Il est résolu :

De confirmer 1’autorisation d’un investissement de 80 000 000 $ dans le
second fonds T2C? Bio 2000.
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EXAMEN DES OPERATIONS PAR GRAND SECTEUR D’ACTIVITES

Marchés boursiers canadiens

Cette présentation est reportée a une prochaine réunion.

Projet «Architecture globale 2000»

Cette présentation est reportée a une prochaine réunion.

AFFAIRES NOUVELLES

Délégation générale de pouvoirs

En remplacement a la résolution adoptée le 29 octobre 1999,

Il est résolu :

D’adopter la Délégation générale de pouvoirs qui se retrouve en annexe
du présent mémoire de délibérations comme en faisant partie intégrante.

PROCHAINE REUNION

La prochaine réunion réguliére aura lieu le vendredi 29 septembre 2000 & Montréal.

LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée a 12 h 05.

Le secrétaire, Le président,
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SSE
EPOT

Délégation générale ET PLACEMENT
de pouvoirs DU( !UEBEC

e

1981, AVENUE MCGILL COLLEGE
MONTREAL (QUEREC)
H3A 3C7
(514) B42-3281
TELECOPIEUR . (514) 842-4833

A 1a réunion du conseil d'administration de la Caisse de dépdt et placement du Québec (la Caisse) tenue le 25 aoit
2000, 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 identifi€ au groupe de deuxiéme signature,
soient et sont par la présente autorisés a agir pour et au nom de la Caisse selon le mandat qui suit ;

a) Trecevoir, accepter, ceéder, transférer, aliéner ou autrement traiter tout certificat d'obligation, de débenture ou de
depat, billet promissoire, certificat d'actions ou autres biens mobiliers et exercer, par procuration ou autrement,
tous les droits de vote qui s'y rattachent;

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

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

c) acquérir par voie d'achat, de location, d'échange ou autrement, tous biens mobiliers ou immabiliers, 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 consideration, accepter, libérer et donner quittance, en tout ou en partie, de toute hypotheque, toute priorité
ou autre siireté que la Caisse peut détenir sur des biens mobiliers ou immobiliers, personnels ou réels, et
conférer 4 une ou & plusieurs personnes le droit d'accorder de telles acceptations, libérations et quittances;

d) conclure et confirmer des ententes pour la conduite des affaires de la Caisse avec toutes banques, caisses,
compagnies de fiducie ou tous banguiers et donner les procurations nécessaires, 4 une ou plusieurs personnes,
pour amender lesdites ententes et remplir les devoirs nécessaires a 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 donne€s par €crit pour les fins ci-haut stipulées ou pour toute autre fin;

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

JE, SOUSSIGNEE, CERTIFIE que la présente est une copie conforme 4 la résolution originale, consignée au livre
des mémoires de délibérations de la Caisse de dépot et placement du Québec, adoptée a une réunion réguli¢rement
constituée du conseil d'administration, tenue 4 Montréal le 25 aolt 2000, et que ladite résolution est toujours en
vigueur et enticrement valide, n'ayant été ni amendce 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 4 agir a tel titre aux fins de la
DELEGATION GENERALE DE POUVOIRS de la Caisse de dép6t ct placement du Québec.

Monmtréal, 18 mmnsnminnanemmi Secrétaire générale - Directrice



Jean-Claude Scraire

Fernand Perreault

Normand Provost

Claude Bergeron

Philippe Gabelier

André Charest

Ginette Depelteau

Frangois Grenier

Mario Therrien

Emest Bastien

Fernand Carignan

Gilles Dubé

Caisse de dépot et placement du Québec
SIGNATURES AUTORISEES
aux fins et en vertu de la

DELEGATION GENERALE DE POUVOIRS

PREMIERE SIGNATURE

Michel Nadeau
Jean-Claude Cyr
Bertrand Lauzon

André Duchesne

DEUXIEME SIGNATURE

Philippe Halley

Hubert Lapierre

Pierre Lussier

Yves Moquin

Robert Coté

Guy Kavanagh

Nathalie Cyrenne



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
deépdt et placement du Québec lors d'une réunion tenue au bureau de la Caisse, 1981
avenue McGill College, Montréal, le vendredi 29 septembre 2000 a 9 heures.

Présents: MM. Jean-Claude Scraire

Monsieur Jean-Claude Scraire préside la réunion et madame Ginette Depeltean agit comme
secrétaire. Monsieur Michel Nadeau assiste a la réunion; messieurs Normand Provost,
Frangois Libotte, Hubert Lapierre et René Tremblay y assistent en partie.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation a tous les membres du conseil
d'administration le 18 septembre 2000.

MEMOIRE DE DELIBERATIONS

Le mémoire de délibérations de la réunion tenue le 25 aoiit 2000 est adopté.

RAPPORT DU PRESIDENT
Membre du conseil d’administration

Le président du conseil souhaite la bienvenue & monsieur [ normé en

remplacement de monsieur ||| G-

Par ailleurs, le diner pour remercier messieurs ||| | GEN <t TG (v
contribution au conseil d’administration est fixé au 12 octobre 2000, Celui-ci aura lieu a
la Galerie d’art Bernard Séguin-Poirier.

Nouvelle clientéle
Administration
Monsieur Frangois Geoffrion est entré en fonction a titre de vice-président responsable

de la planification et du développement des affaires & 1’égard de la nouvelle clientéle.
Monsieur Isamu Ogasawara a également été embauché pour agir comme représentant
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du Groupe financier Caisse au Japon. Celui-ci verra notamment & coordonner les
démarches dans ce pays.

Hongrie

L’entente a été conclue. CDP Gestion Mondiale a une participation majoritaire dans la
compagnie de gestion Stabilitas (80 %).

Bonification semestrielle

Les bonus pour le semestre se terminant le 30 juin 2000 ont été remis. L’enveloppe
budgétaire est de 1 400 000 §.

Délégation d’autorité

Une mise a jour de la Délégation d’autorité a été effectuée. Ce document sera envoyeé
aux membres du conseil pour commentaires et ratification au prochain conseil
d’administration.

Planification stratégique

Une réunion du Comité de direction élargi a eu lieu le 15 septembre 2000. D autres
rencontres sont prévues le 2 octobre prochain ainsi que les 2 et 3 novembre 2000.

Plan de communication

Pour faire suite aux commentaires formulés lors de la réunion du 25 aoiit 2000, on a
davantage orienté le plan de communication vers un plan de relations publiques dans
lequel on met I’accent sur I’information & la clientéle de la Caisse (le milieu des affaires
et les déposants) et aux communautés culturelles.

Ce plan s’inscrit donc en continuité avec ce qui se fait déja en y ajoutant une
introduction a la télévision.

Le budget pour I’an 2000 est de 468 000 §.
Groupe Participations Caisse

Groupe Vidéotron Ltée / Quebecor Media
La nouvelle circulaire a été transmise aux actionnaires.
Dossiers particuliers
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o BioChem Pharma inc. : ce titre a perdu de la valeur depuis le début de ’année,
ce qui en fait une cible pour les compagnies extérieures.

Bureau d’affaires

A I’aide du document, le président rappelle les étapes franchies dans le projet du bureau
d’affaires.

L’acquisition de tous les terrains du quadrilatére est complétée, sauf la confirmation
officielle des droits aériens du Ministére des Transports du Québec. Le concept et

accord des développements ont été approuvés au Conseil municipal de Montréal le 11
septembre 2000.

La constitution de I’équipe de réalisation est complétée. Les plans préliminaires sont
finalisés & 90 % et les plans d’exécution de I’excavation et du sous-sol sont en cours. Le

recouvrement de ’autoroute a débuté et certains pré-achats réalisés. L’échéancier de fin
2002 est confirmé.

Les caractéristiques du projet sont rappelées : il s’agit d’un batiment constitué de trois
blocs. Le bloc A (Place du Palais) est de 13 étages alors que les blocs B et C (Place
Victoria) sont de 9 étages. La superficie de plancher est de 52 000 pieds carrés moyens,
dont 35 000 pieds carrés pour les blocs A et B et 17 000 pieds carrés pour le bloc C.
L’aire brute totale est de 716 083 pieds carrés, 1’aire hors-sol est de 657 663 pieds
carrés et I’aire louable est de 561 126 pieds carrés.

L’immeuble, construit sur un pont, a une structure d’acier et un mur rideau
(verre/calcaire). Il s’agit d’un immeuble de qualité supérieure.

Au niveau du confort, on souligne qu’il s’agit d’une ventilation hybride, micro-
climatisation par le plancher, une fenestration ouvrante, un éclairage naturel et indirect
et une aire de commerce d’appoint, de services aux employés, d’entreposage et de
réception.

Les colits en immobilisation sont détaillés :
e terrains (acquisitions et couverture de 1’autoroute) : 19 600 000 $
e coiit direct de construction (net) : 164 900 000 $
e coiit indirect de construction : 23 800 000 $
e financement intérimaire (interne) : 11 200 000 $
e coiit indirect total : 35 000 000 $
e coiit total de I’immeuble : 199 900 000 §
e stationnement : 10 000 000 $

3259




Les commentaires portent sur les mécanismes de suivis en place pour les contingences
de méme que sur I’échéancier.

La résolution du 28 avril 2000 est amendée.

Il est résolu :

D’autoniser un budget de 220 000 000 $ pour les terrains et le coiit total
de construction de I’immeuble du bureau d’affaires a Montréal.

Activités publiques
On participe aux Treiziémes Entretiens Jacques Cartier les 4 et 5 octobre 2000,

Par ailleurs, on entreprend une tournée régionale Québec et Beauce les 5 et 6 octobre
prochains,

GESTION DES GRANDS MARCHES

Situation des marchés

A T’aide d’une présentation visuelle, dont copie est déposée, monsieur Michel Nadeau
fait le point sur la situation des marchés boursiers. Les facteurs positifs sont énumérés :
I’économie américaine se porte bien, faible niveau d’inflation, raffermissement de la
politique économique, la politique monétaire n’est pas défavorable, la croissance des
bénéfices est raisonnable, le rendement sur ’investissement et le rendement sur les
capitaux investis ont progressé de fagon considérable au cours des cing derniéres
années, les programmes corporatifs de rachat d’actions de méme que les activités
continues de fusions/acquisitions se poursuivent.

Les facteurs négatifs sont également énumérés : contraction des liquidités excédentaires
américaines en raison du biais restrictif de la Réserve fédérale, le prix des matieres
premiéres et les cofits de main-d’ceuvre ont atteint un plancher, les menaces d’inflation
qui pourraient resurgir, les taux d’intérét a long terme ont atteint un plancher, la
croissance des ratios cours/bénéfices est donc pratiquement terminée, le dollar
américain est vulnérable en raison du déficit important de la balance courante
américaine, laquelle nécessite I’injection de capital en provenance de pays étrangers.

Le premier vice-président souligne qu’on n'a jamais vu une telle volatilité en raison des
titres de technologie. Le tableau sur le poids des titres de technologie dans 1’indice
S&P 500 de méme que le tableau sur les rendements des marchés boursiers depuis le
début de 2000 sont examinés. Le TSE 300 est a 22,6 %, alors que I’ensemble des
indices est négatif.

Finalement, monsieur Nadeau rappelle la stratégie de couverture sur le marché boursier
américain prise il y a quelques mois. Cette stratégie visait & protéger le portefeuille
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d’actions contre une chute de la Bourse américaine. Bien que la stratégie semble avoir
été tres volatile depuis son initiation, elle correspond aux anticipations et aux résultats
escomptés. Si la stratégie devenait défavorable, il y aurait toujours la possibilité de
fermer aisément les positions avec une contrepartie. Au 26 septembre 2000, la stratégie
dégageait un gain de 16 600 000 $.

Tableaux de bord — Caisse et Grands Marchés
Les tableaux de bord transmis ne suscitent pas de commentaire.

GESTION DU GROUPE PARTICIPATIONS CAISSE

Information de gestion
Le document Information de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.

GESTION DU GROUPE IMMOBILIER CAISSE
Tableaux de bord

Le tableau de bord de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.

ORIENTATIONS ET POLITIQUES

Financement & terme pour la PME québécoise

Le document transmis ayant déja été lu par I’ensemble des membres, on passe a la
période de commentaires.

Des préoccupations sont tout d’abord exprimées sur 1’impact qui pourrait découler
d’une telle activité sur les institutions financiéres.

A cet égard, monsieur Normand Provost précise qu’on travaille conjointement avec les
autres institutions financiéres. Il rappelle que plusieurs pistes de collaboration ont déja
été explorées dans le passé, notamment avec la Banque Nationale du Canada et la
Banque Laurentienne, sur les activités de financement a terme et de financement
d’équipements.

Pour sa part, monsieur Frangois Libotte, directeur de cette nouvelle activité, indique que
des rencontres avec certaines institutions financiéres ont déja eu lieu soit avec la Banque
de développement du Canada, la Banque Nationale du Canada et la Banque Nova
Scotia, pour explorer des pistes de collaboration. Des rencontres sont également prévues
au cours des prochaines semaines avec d’autres intervenants, dont la Caisse Centrale
Desjardins.

Des discussions auront également lieu avec le Fonds de Solidarité des travailleurs du
Québec.
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Enfin, monsieur Provost rappelle qu’au moins 75 % des activités de financement a
terme effectuées par la Caisse auprés des grandes entreprises au Québec ont été faites en
partenariat avec des institutions financiéres présentes au Québec. On entend poursuivre
cette pratique avec cette nouvelle activité.

Les commentaires portent ensuite sur les opportunités que représente ce créneau.

RAPPORTS ET RECOMMANDATIONS DES COMITES DU CONSEIL

Conseil du G1.C. : réunions 14 et 22 septembre 2000
Le rapport déposé est commenté.

Réunion du 14 septembre 2000

Les membres ont autorisé 1’acquisition par SITQ Bureaux inc. d’un immeuble a
bureaux de classe A situé au centre-ville d’Ottawa (Place Bell) au coiit de
170 051 504 $. La valeur marchande de I’immeuble est estimée a 192 000 000 §.

Réunion du 22 septembre 2000

Les membres ont autorisé Cadim a acquérir une participation de 50 % dans Praedium
Group, un gestionnaire de fonds immobiliers américains a un coiit de 17 500 000 $ US,
et 4 s’engager a souscrire, dans le prochain fonds a étre créé par Praedium, 25 % du
montant de souscription ou 100 000 000 $ US, selon le moins élevé des deux, si les
critéres d’investissement et la structure du fonds est la méme que le fonds immobilier de
Praedium présentement en période d’investissement. La mise en place du fonds est
prévue pour le ou avant le 31 décembre 2001. La période d’investissement est de 3 ans.
On vise une rentabilité supérieure 3 20 %.

Praedium est un gestionnaire de fonds d’investissements immobiliers en opération
depuis 1991, alors une division de Credit Suisse First Boston. Depuis cette date,
Praedium a créé quatre programmes d’investissements et réalisé des investissements de

plus de 2 000000 000 $ US, principalement aux Etats-Unis. Les rendements nets
réalisés a ce jour ont excédé 25 %.

Comité des Ressources : réunion du 28 septembre 2000

Monsieur [ fait rapport sur la réunion du 28 septembre 2000.
Budget d’'opérations 2000

Les membres ont regu un rapport sur le suivi du Budget d’opérations 2000 au 31 aolt. Apres
8 mois d’opérations, les frais internes se situent a 62 % du budget annuel. On prévoit que les
frais annuels budgétisés seront légérement inférieurs a ceux prévus pour 1’an 2000.
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Les immobilisations se situent & 59 % du budget annuel. On prévoit terminer I*année avec
une économie de 435 000 §.

Les enveloppes de projets informatiques sont engagées a 62 % malgré une facturation de
40 % en date du 31 aofit 2000. La majorité des projets étant approuvés selon les propositions
4 prix fixe, on ne prévoit donc aucun dépassement budgétaire.

Finalement, pour les frais extemnes, étant donné la forte croissance des portefeuilles
internationaux, on prévoit un dépassement budgétaire de I’ordre de 800 000 $ pour I’année.

Cadvre budgétaire 2001

Les membres ont examiné les principaux paramétres du budget 2001. En outre, le budget
tiendra compte de |’orientation stratégique reliée a la gestion pour les tiers qui requiert le
développement et [’acquisition de nouveaux talents, plus particuliérement dans le
développement des affaires, de la conformité et du soutien a la nouvelle clientéle.

L’internationalisation des activités de la Caisse avec I’ouverture de bureaux a I'étranger
favorise la proximité avec les marchés, les acteurs et les transactions qui autrefois étaient
plus a distance. Le développement de ses bureaux satellites requiert donc la mise en place
d’équipes et d’infrastructures adaptées aux réalités locales.

e [Effectifs : le nombre d’effectifs tiendra compte du besoin afin de répondre de fagon
optimale 4 la croissance du portefeuille de placement et 2 la diversification de I’actif sous
gestion. On devra donc prévoir les besoins en effectifs suffisant pour répondre aux
nouvelles activités de la Caisse, entre autres la gestion de portefeuille pour des tiers.

e Frais de fonctionnement : on devra tenir compte de "impact des besoins de chacune des
directions pour répondre au plan d’affaires de la Caisse pour I’année 2001 et
particuliérement le développement et la mise en place de I’infrastructure de I’activité de
gestion de portefeuille pour des tiers. Par ailleurs, des provisions adéquates devront étre
prises pour tenir compte de la nouvelle politique de voyage et de I'ouverture de
nouveaux bureaux d’affaires.

e Jmmobilisations et projets . on rappelle que la Caisse a lancé un projet d’architecture
informatique en janvier 2000. Aprés une consultation intensive avec les gestionnaires de
méme qu’avec les meilleures pratiques de I’industrie, une architecture cible a été
approuvée au comité informatique du mois d’aofit 2000. Cette démarche systématique a
permis de dégager plus de 30 000 000 $ de projets informatiques qui seront priorisés au
cours des prochaines semaines dans le cadre de I’établissement du camet de projets
informatiques 2001. On prévoit contraindre I’ensemble des demandes a I’intérieur d’une
enveloppe budgétaire similaire a celle de ’an 2000.
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e Plans d'affaires et budget d’opération - ’ensemble des plans d’affaires et des budgets
d’opération afférents sont actuellement en préparation.
Etude comparative des frais d'opérations 1999

Une étude a été réalisée pour comparer les frais d’opérations pour I’année 1999 avec 16
sociétés comparables.

Personnel

Messieurs Jean-Claude Cyr et Bertrand Lauzon sont nommés premier vice-président. Dans
le cas de monsieur Lauzon, il aura également les responsabilités a ’égard de I’Intendance et
de I’environnement du travail.

Monsieur Robert Desnoyers a également été nommé directeur principal, Service-conseils en
Ressources humaines, en remplacement de madame Geneviéve Gallouet qui occupera des
fonctions au sein de CDP Conseil.

Etude

Rémunération des administrateurs : les membres ont regu une étude sur les régimes de
rémunération des administrateurs de sociétés et d’organismes de marché de référence.

Nomination d'un membre
Il est résolu :

De désigner monsieur [ ]l membre du Comité des
Ressources.

Comité des ressources - Haute direction : réunion du 29 septembre 2000

Le président du conseil indique que le comité poursuit ses travaux. On compte
notamment avoir un responsable pour le GPC de méme qu’un chef d’opération qui
assurerait la coordination de I’ensemble des activités. Les nominations a ces postes
ameneront une redéfinition des taches du président directeur général.

PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES
Zephyr Telecommunications inc.
A partir du document transmis,

1l est résolu :

De confirmer I’autorisation d’un investissement 20 000 000 $ US dans
Zephyr Telecommunications inc.
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Net Cologne
A partir du document transmis,

1l est résolu :

De confirmer I’autorisation d’un investissement de 34 200 000 $ US dans
Callahan Investco Germany s.a.r.l. dans le cadre de I’acquisition de Net
Cologne.

Next Generation Network

A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer I’autorisation d’un investissement de 35 000 000 $ US dans
Next Generation Network.

Koram Bank
A partir du document transmis,

11 est résolu ;

De confirmer I’autorisation d’un investissement de 50 000 000 $ US dans
KorAm Bank.

EXAMEN DES OPERATIONS PAR GRAND SECTEUR D’ACTIVITES

Marchés boursiers canadiens

A P’aide du document transmis, monsieur Hubert Lapierre présente la direction Marchés
boursiers canadiens — Gestion spécialisée de méme que la réévaluation des modes de
gestion spécialisée et le positionnement au 31 aofit 2000. Il rappelle tout d’abord les
objectifs de la direction: surpasser le TSE 300, structurer des produits dans une
nouvelle perpective de gestion pour la nouvelle clientéle, conserver le principe de
spécialisation par un univers restreint et opter pour une solution rapidement réalisable.

Les différents éléments problématiques auxquels la direction a fait face sont détaillés :
les indices Barra Valeur, Barra Croissance et TSE 200, I’instabilité des indices de
référence, le taux de roulement important et les contraintes des indices Barra. Un groupe
de travail a été mis en place pour évaluer ces éléments et les recommandations suivantes
ont été suivies : le remplacement du Barra Valeur par le S&P/TSE 60, le remplacement
du Barra Croissance par le S&P/TSE 60 et du TSE 200 par le S&P/TSE 60 Mid Cap.
Par ailleurs, une «Indexation Plus» du portefeuille de petites capitalisations avec une
gestion active ultérieure a été mise en place le 17 juillet 2000.
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Les tableaux sur le «Rendement et risque du portefeuille par style de gestion» sont
examinés. La valeur marchande du portefeuille d’actions canadiennes sous gestion est
de 13353570000 $ alors que la valeur marchande du portefeuille de la clientéle
externe est de 38 640 000 $.

Finalement, le tableau sur les rendements du Fonds Action Opportunité est examiné. Le
rendement absolu de janvier & aofit 2000 est de 181 000 000 $ et de 187 000 000 $
depuis le début de la création du fonds.

Monsieur Lapierre termine sa présentation en mentionnant qu’il a participé a une série
de conférences sur les fonds Maestral, dont le promoteur est Fiducie Desjardins. Le
mandat de CDP Gestion Mondiale consiste a faire la gestion de fonds d’actions
canadiennes, d’obligations canadiennes et de répartition d’actifs. Dans le cadre de ces
présentations, monsieur Lapierre a décrit les éléments distinctifs qui caractérisent CDP
Gestion Mondiale, notamment la diversité intégrée des styles.

Ivanhoé

A T'aide d’une présentation visuelle, monsieur René Tremblay dresse un profil de la
société Ivanhoé. Des données sont fournies sur le marché immobilier commercial au
Canada et aux Etats-Unis. Il précise ensuite la mission de Ivanhoé: il s’agit d’une
société de centres commerciaux, de gestion intégrée et de placement diversifié.

Des tableaux sur les chiffres de croissance de la juste valeur de |’actif de méme que du
rendement courant sans et avec Centres commerciaux Cambridge sont examinés. Le
rendement courant sans Centres commerciaux Cambridge pour 1999 est de 10 % et le
rendement global pour 1999 est de 15,1 %.

La stratégie d’Ivanhoé est détaillée : gérer un portefeuille de qualité, faire une gestion
dynamique des placements, avoir un programme de vente et des projets de

développement et procéder a la fermeture du capital de Centres commerciaux
Cambridge.

Les principales acquisitions effectuées en 1999 sont rappelées : Place Montréal Trust,
acquisition et redéveloppement de I’édifice Eaton, acquisition du Centre Eaton de
Montréal et acquisition d’une participation de 50 % dans Place Laurier a Québec.

Depuis 1995, 18 centres commerciaux régionaux et super-régionaux américains ont été
acquis en partenariat. Par ailleurs, il y a eu un transfert de quatre centres commerciaux
américains a une fiducie de placement immobilier privée. On envisage de transférer
trois autres propriétés additionnelles. De plus, on a procédé a I’acquisition et a la vente
d’un portefeuille de quatre centres commerciaux québécois.
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Des données sont fournies sur le programme de vente. Le plan 2000 prévoyait des

ventes de 386 000000 $ et les ventes réalisées au 30 juin 2000 se chiffrent &
410000 000 $.

A I’aide d’un plan, monsieur Tremblay présente le projet de développement de 1°édifice
Eaton du centre-ville de Montréal. Il présente également les projets de développement
de certains centres comme Centropolis 4 Laval et International Plaza a Tampa, Floride.

En ce qui conceme les Centres commerciaux Cambridge, 1’acquisition de 97 % des
actions fait en sorte que I’on peut fermer le capital de la société. Des données sont
fournies sur Cambrnidge. On rappelle qu’il s’agit d’une société fondée en 1960 et que
son portefeuville de 27 000 000 de pieds carrés comprend 40 centres régionaux et super-
régionaux répartis dans tout le pays. L’entreprise a plus de 800 employés et son chiffre
d’affaires a franchi le cap du demi-milliard de dollars en 1999. Les projets de
développement de Centres commerciaux Cambridge sont détaillés. On note les travaux
d’agrandissement dans plusieurs centres commerciaux et les différents projets de
développement.

Les synergies de la nouvelle société Ivanhoé - Cambridge sont détaillées. On se
positionne comme joueur principal de I’industrie immobiliére des centres commerciaux
avec un pouvoir de négociation accru, un portefeuille de centres commerciaux totalisant
50 000 000 de pieds carrés, un actif de 7 000 000 000 $, 59 centres régionaux et super-
régionaux et une distribution géographique améliorée.

Le tableau sur les revenus de la nouvelle société Ivanhoé — Cambridge est examiné. Les
revenus pour I’année 1999 totalisent 763 400 000 $§. On prévoit que le budget 2000
fermera I’année avec 870 000 000 $.

Les commentaires des membres portent sur la bonne qualité de la direction de Ivanhoé
et sur le défi que constitue Centres commerciaux Cambridge pour celle-ci.

Projet «Architecture globale 2000»

Cette présentation est reportée.

CALENDRIER DES REUNIONS POUR L’ANNEE 2001

Le calendrier sera revu pour la réunion du mois de décembre 2001 et sera circulé de
nouveau.

PROCHAINE REUNION
La prochaine réunion réguliére aura lieu le vendredi 27 octobre 2000 & Montréal.
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LEVEE DE LA REUNION
Laréunionest levéeall h55.

Le secréta

Le présiden
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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 27 octobre 2000 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; messieurs Jean-Claude Ciyr,
Normand Provost, Femand Perreault ainsi que mesdames Andrée Boudreault, Sylvie
Jacques 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 octobre 2000.

MEMOIRE DE DELIBERATIONS

Le mémoire de délibérations de la réunion tenue le 29 septembre 2000 est adopté.

RAPPORT DU PRESIDENT

Administration interne

e Trésorerie . monsieur Roger Lemire est nommé directeur principal - trésorier
Groupe CDP. Son mandat consiste & obtenir, pour les trois grandes composantes du
Groupe CDP, les meilleures conditions de financement tout en utilisant les leviers
disponibles permettant d’obtenir des revenus additionnels. Monsieur Roger Lemire
releve d’un comité client formé d’un responsable de chacune des trois grandes
composantes. Sur le plan administratif, il reléve de monsieur Michel Nadeau a titre
de directeur général adjoint.

e Devises : on continue a renforcer ce secteur.

o Affaires institutionnelles : on compte revoir les fonctions de monsieur Philippe Gabelier.
On envisage lui confier les responsabilités de coordination des affaires économiques
québécoises. Il aurait la responsabilité de représentant de ’institution et de porte-parole
auprés des partenaires institutionnels et des grands partenaires du Groupe CDP, des
instances publiques et gouvenementales québécoises. Il aurait également la
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responsabilité de favoriser la couverture adéquate de la clientéle d’entreprises dans la
région de Quebec.

e Marchés boursiers internationaux : on poursuit le recrutement pour le remplacement
de monsieur Adel Sarwat.

e Middle Office : une restructuration du «Middle Office» a été effectuée, monsieur Marc
Cormier devient directeur principal — Systémes de gestion.

Planification stratégique

Les prochaines rencontres sont prévues pour les 2 et 3 novembre 2000 dates auxquelles
les plans d’affaires seront sans doute finalisés.

Plan de communication

La publicité a la télévision débutera le 30 octobre.

Sondage de la firme Tempest
La Caisse s’est classée meilleur gestionnaire de fonds auprés des compagnies publiques
du TSE 300 en I’an 2000.

Les membres du conseil félicitent la direction de la Caisse pour ce prix.

Finalistes des Mercuriades

Les finalistes des Mercuriades sont des entreprises en portefeuille du GPC.

CDP Participations

Groupe Vidéotron Litée

La transaction a été complétée cette semaine.

MuacKenzie Financial

On a actuellement des discussions avec le Groupe AIC. Ce titre pourrait faire 1’objet
d’une offre publique d’achat.

—

Bureau Asie

Des discussions ont été entreprises avec monsieur Jean Lamothe pour qu’il prenne en
charge le bureau en Asie. Cela pourrait amener une réflexion sur le role de Capital
International CDPQ inc.
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Montréal Mode inc.

On repositionne actuellement Montréal Mode pour s’éloigner un peu des designers. On
vise plutot a aller vers les activités périphériques des designers (I’infrastructure), ce qui
n’écarte pas une association avec certains designers.

Par ailleurs, monsieur Paul Juneau examinera, dans les prochaines semaines, la
possibilité de disposer de positions importantes dans Montréal Mode. On constate que le
dommage fait au concept et a la réputation est tel qu’il faut bouger.

Groupe CGl inc.

Ce titre est suivi de pres.
CDP Immobilier

Titres adossés a des créances hypothécaires (TACHC)
La troisiéme émission de 251 000 000 $§ de Hypothéques CDPQ a été effectuce.

Nasdaq

Le lancement de Nasdagq Canada est prévu pour le 21 novembre prochain. Certains
courtiers sont réticents pour adhérer a cet organisme.

GESTION DES GRANDS MARCHES

Situation des marchés : la chute de Nortel

A I’aide d’une présentation visuelle, dont copie est déposée, monsieur Michel Nadeau
fait le point sur Nortel qui a entrainé les bourses internationales dans sa chute.

Des statistiques sont fournies sur le titre & la fermeture des marchés le 24 octobre de
méme qu’a I’ouverture le 25 octobre au matin. Pendant la fermeture des marchés, le titre
a perdu 22,04 $ de sa valeur pour terminer sa course a 73,78 $. La chute du titre, qui
représente environ 30 % du marché boursier domestique et qui est détenu par des
millions de canadiens, a retiré pour 66 000 000 000 $ de la valeur marchande de Nortel
(valeur de 296 000 000 000 $ avant la chute). L’indice 300 a essuyé une perte de 600
points centésimaux, soit environ 6 % uniquement en raison de Nortel.

Les actions transigées a la Bourse de Toronto pour la journée du 25 octobre 2000
totalisent 10 813 374. La variation du prix pour la journée a été de 24,55 $. On rappelle
que le prix le plus élevé sur 12 mois est de 124,50 $ (26 juillet 2000) alors que le prix le
plus faible sur 12 mois est de 40,88 $ (27 octobre 1999).

Entre la fermeture des marchés le 24 octobre et la fermeture du 25 octobre, la chute du
titre a retiré pour 83 000 000 000 $ de la valeur marchande de Nortel. Le TSE 300 a
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cloturé a 9511,80 en baisse de 840 points, sa plus importante chute a vie en termes de
points et la deuxiéme en pourcentage.

A New York, le titre a perdu 29 % de sa valeur en clSturant a 44 1/8 $ US, avec un
important volume de 95 000 000 d’actions transigées durant la journée. Pour sa part, le
Nasdaq a plongé de 5,6 %.

Nortel est grandement responsable de la hausse de 24 % du TSE 300 cette année. Avant
la chute, le titre avait fait un bond de 42 % pour I’année. Chaque variation de 1,00 $
dans le titre se traduit par une hausse ou une baisse de plus de 3 000 000 000 $ en
termes de valeur marchande. Plus de la moitié des actions de Nortel sont détenues par
des investisseurs étrangers, la plupart des américains.

Les résultats au troisiéme trimestre 2000 de Nortel sont commentés. Le scénario le plus
plausible pour expliquer la chute de Nortel est le suivant : depuis le demier mois, le
marché a corrigé plusieurs titres de technologie en raison de leur surévaluation (et non
de leurs fondamentaux). Jusqu’a tout récemment sur le Nasdaq, on payait jusqu’a 100
fois les bénéfices, en moyenne. Nortel s’ajuste a un prix plus réaliste.

Les interrogations portent sur les anticipations sur le prix et sur le fondamental du titre
Nortel. On croit que le titre va encore corriger un peu.

Nouvel indice du portefeuille d’actions canadiennes

A I’aide du document déposé, monsieur Jean-Claude Cyr explique le contexte dans
lequel on a revu I’indice du portefeuille d’actions canadiennes. Des précisions sont
apportées sur le poids indiciel de Nortel depuis le 30 juin 2000 : de 35 % a 25 % du
TSE 300, de 9% a 6 % du portefeuille global. Le titre Nortel dans le portefeuille
d’actions canadiennes au 26 octobre 2000 représente 14 % du portefeuille, soit une forte
sous-pondération par rapport au TSE 300. Nortel représente 4 % du portefeuille global
(2 % au coiit). La valeur marchande du titre de Nortel est trés volatile.

L’objectif visé est de réduire le poids indiciel de Nortel dans le portefeuille global,
choisir un indice qui refléte mieux la réalité d’un portefeuille diversifié, qui est utilisé
par les pairs, qui permet une gestion active du poids de Nortel et qui limite les
changements opérationnels a court terme.

Le nouvel indice est le TSE 300 plafonné a 10 %. Cet indice réduit le poids indiciel de
Nortel pour augmenter celui des 299 autres titres et sera implanté le 1 novembre 2000.

Les commentaires portent sur la nécessité que représente un tel changement, notamment
pour les déposants.
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Tableaux de bord — Caisse et Grands Marchés

Les tableaux de bord transmis ne suscitent pas de commentaire.

GESTION DU GROUPE PARTICIPATIONS CAISSE

Information de gestion

Le document Information de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.
GESTION DU GROUPE IMMOBILIER CAISSE

Tableaux de bord

Le tableau de bord de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.

RAPPORTS ET RECOMMANDATIONS DES COMITES DU CONSEIL

Conseil du G.I1.C. : réunion du 26 octobre 2000

Le rapport du président sur la réunion du 26 octobre 2000 est déposé.

Par ailleurs, monsieur Fernand Perreault explique les principaux ¢€léments d’une
transaction d’acquisition en Grande-Bretagne actuellement examinée et pour laquelle le
conseil du GIC a donné un accord de principe. La transaction consiste & acquérir, en
partenariat avec Pillar et Schroders, 4 immeubles a bureaux situés dans le quartier
d’affaires de la City a Londres. Ces immeubles sont actuellement détenus par Wates
City of London Properties (Willow), une fonciére britannique cotée sur laquelle Pillar
lancerait une offre publique d’achat pour ensuite la privatiser.

La transaction totale est estimée a 1 300 000 000 § et la quote-part de SITQ serait de
37 % des parts de la nouvelle sociéteé.

Si I’offre publique d’achat réussit, on procéde a la privatisation et on dispose de trois
immeubles pour ne garder qu’un seul immeuble qui est dominant & Londres. Le
rendement viendrait en partie de la capacité de louer.

Sous réserves des approbations a étre obtenues par les différents conseils, il est résolu :

De fournir un accord de principe pour le projet d’acquisition par SITQ
Immobilier, en partenariat avec Pillar et Schroders, de quatre immeubles
actuellement détenus par Wates City of London Properties (Willow),
une fonciére britannique cotée sur laquelle Pillar lancera une offre
publique d’achat.
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ORIENTATIONS ET POLITIQUES

Délégation d’autorité

Les membres ont pris connaissance de la mise a jour de la Délégation d’autorité qui
inclut une proposition au niveau des approbations de transactions des filiales de CDP
Participations. Cette proposition consiste a faire ratifier par le conseil d’administration

de la Caisse les placements qui dépassent le plus élevé des montants suivants :
25 000 000 $ ou S % de I’actif de chaque filiale.

Par ailleurs, on dépose les pages modifiés concernant le comité d’investissement Accés
Capital Récréotouristique et la délégation des filiales Capital International CDPQ inc.,
Capital d’Amérique CDPQ inc., Sofinov Société financiére d’innovation inc. et Capital
Communications CDPQ aux comités d’investissement Europe, Asie et Amérique latine.
Il est résolu :

D’approuver la mise a jour de la Délégation d’autorité.

Secteur récréotouristique

Les membres font tout d’abord état de leurs préoccupations sur la présence de la Caisse
dans les secteurs tel que le récréotouristique de méme que sur les perspectives de
rentabilité qui en découle.

Monsieur Normand Provost et madame Sylvie Jacques sont invités a discuter de ce
secteur.

Madame Sylvie Jacques explique tout d’abord que le projet de mise en valeur du secteur
récréotouristique est mis en place en partenariat avec CDP Acces Capital inc. et Cadim
inc. Elle rappelle que ce secteur est actuellement sous-financé et peu familier pour le
milieu financier. En général, les entrepreneurs ne sont pas en mesure d’offrir des
produits de classe mondiale.

Les axes d’intervention qui sont poursuivis sonten outre de participer de manicre
proactive au développement de I’industrie récréotouristique québécoise et contribuer a
la croissance de joueurs québécois ayant des assises solides et désirant développer un
marché autant au Québec qu’a I’étranger.

L’équipe dédiée et spécialisée a un mandat suffisamment large pour couvrir I’ensemble
des activités de ce secteur. Le travail d’investissement sera vraisemblablement complété
par la création d’un centre d’incubation spécialis€.

Bien que le défi soit de taille, madame Jacques et monsieur Provost indiquent que le
plan d’affaires vise la rentabilité des investissements effectués. L’objectif de rendement
est similaire a celui de CDP Accés Capital.
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Les commentaires portent sur le défi que représente ce secteur. On souligne en outre la
nécessité d’étre prudent dans ce genre d’activité et d’équilibrer la visibilité qui peut en
découler par rapport a I’investissement.

EXAMEN DES OPERATIONS PAR GRAND SECTEUR D’ACTIVITES

Portefeuille de petites capitalisations

A P’aide du document transmis, madame Andrée Boudreault dresse un portrait de la
situation du portefeuille de titres québécois de petites capitalisations. Elle rappelle que
le mandat est de gérer un portefeuille de titres boursiers principalement investis dans des
sociétés québécoises de petites capitalisations.

L’univers d’investissement est décrit. Il s’agit des titres dont la capitalisation boursiére
se situe entre 20 000 000 $ et 850000000 $ et I'indice de référence est le Scotia
Québec 60. L’objectif est d’obtenir un rendement de 100 points centésimaux supérieurs
a I’indice de référence sur un horizon de 3 ans.

La valeur marchande du portefeuille au 30 septembre 2000 est de 383 000000 8. Il y a
40 titres en portefeuille et les 10 principales positions constituent 54 % du portefeuille :
Saputo inc., Systeme de Sécurit¢ Unican, Canwest Global Communications,
Industrielle-Alliance, Astral Média, Van Houtte, Vélan inc., Groupe Jean Coutu,
Primetech Electroniques et Alimentation Couche-Tard.

Les tableaux sur le rendement du portefeuille sont examinés. Le rendement sur 3 ans, au
31 décembre 1999, est de 27,7 %, soit un écart de 3,3 % par rapport 4 ’indice de
référence. Depuis 9 mois, le rendement au 30 septembre 2000 est de 10,5 %
comparativement a 14,5 % a I’indice de référence, soit un écart négatif de 4 %.

Des données sur le contexte du marché sont fournies. On souligne notamment le
resserrement du crédit et la poussée du prix du pétrole, 1’ajustement des valeurs
boursiéres a des taux de croissance inférieurs aux profits qui rend les marchés boursiers
instables.

Au niveau des opportunités, on souligne qu’au cours des deux derniéres anneées, les
titres des sociétés des secteurs traditionnels de 1’économie ont subi une contraction
majeure de leurs multiples d’évaluation P/E. Ce contexte d’aubaines a déclenché une
vague de prises de contrdle : depuis le début de I’année, 5 sociétés du portefeuille de
petites capitalisations ont été ainsi acquises et la prime moyenne payée a été de plus de
100 %. On prévoit que d’autres prises de controle sont a venir.

Plusieurs titres de qualité de ’univers de petites capitalisations affichent des ratios
risque/rendement trés attrayants. Les valeurs boursiéres des titres de la nouvelle
économie affichent une trés grande variabilité. Une part importante de la croissance
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économique nord-américaine provient de ’expansion des secteurs technologiques et des
télécommunications, lesquels sont dépendants du financement externe. Le resserrement
du crédit et la correction boursiére des derniers mois ont grandement accru le coit du
capital et réduit son accessibilité.

En conclusion, on souligne que certains faits sont indicateurs de la valeur que recéle le
marché actuel de la vieille économie (rachat d’actions par les sociétés, achat par les
initiés, nombreuses prises de contrdle, multiples P/E historiquement bas par rapport 4 la
croissance des profits). L acquisition de ces titres devraient générer des rendements
supérieurs sur une période de 3 ans.

Projet « Architecture globale 2000 »
Cette présentation sera faite au Comité des ressources.

PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES

American Media
A partir du document transmis,

11 est résolu :

De confirmer 1’autorisation d’un investissement 21 700 000 $ US dans
American Media.

Pan Acea

A partir du document transmis,

1l est résolu :
De confirmer I’autorisation d’un investissement de 50 000 000 $ US dans
Pan Acea.

CALENDRIER DES REUNIONS POUR L’ANNEE 2001

Le calendrier amendé pour I’année 2001 a été transmis.

PROCHAINE REUNION
La prochaine réunion réguliére aura lieu le vendredi 24 novembre 2000 & Montréal.

LEVEE DE LA REUNION
La réunion est levée & 12 h 05.

Le secrétaire,
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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 24 novembre 2000 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; messieurs Fernand Perreault, Jean-
Claude Cyr, Frangois Geoffrion, Martin Fafard et Bertrand Lauzon y assistent en partie.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adressé un avis de convocation a tous les membres du conseil
d'administration le 9 novembre 2000.

MEMOIRE DE DELIBERATIONS

Le mémoire de délibérations de la réunion tenue le 27 octobre 2000 est adopteé.

RAPPORT DU PRESIDENT

Fonds Obligation Opportunité

Un projet de création d’un fonds semblable a celui du Fonds Action Opportunité pour
les obligations de type «high yield» est actuellement examiné.

Bureaux d’affaires

Le bureau dans I’Edifice Price 2 Québec sera prét en mai.

Quant au bureau d’affaires a Montréal, le projet suit son cours en fonction de
I’échéancier.

Par ailleurs, on rappelle que dans le cadre des acquisitions de terrains effectuées pour le
bureau d’affaires, Cadim a acquis les édifices Modey’s, Meco et Banque du Canada.
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Compte tenu qu’on a mis en place une entité, soit Société immobiliére Camont inc.,
pour détenir le Bureau d’affaires, les édifices acquis par Cadim sont transférés a cette
entité.

Il est résolu :

De ratifier le transfert des édifices Modey’s, Banque du Canada et Meco
de Cadim inc. en faveur de Société immobiliére Camont.

CDP Participations

/i

Monsieur Bernard Coupal a regu le prix Lionel Boulet. Ce prix est octroyé pour la
recherche et le développement en milieu industriel.

AIC - Mackenzie

On décnit la transaction financiere qui pourrait étre effectuée dans le cadre d’une offre
faite par AIC sur Mackenzie. On souligne que AIC et Mackenzie ensemble seraient le

premier promoteur de fonds communs au Canada avec un actif géré de
47 300 000 000 3.

Les principaux €léments de |’offre hostile de C.I. Mutual Funds sur Mackenzie sont
rappelés. L’offre de AIC comprendrait une composante importante au comptant.
L’apport de la Caisse serait de 6 800 000 d’actions de Mackenzie déja détenues et de
425 000 000 $ comptant. La participation de la Caisse serait d’environ 16 %.

Des mandats de gestion découleraient de cette transaction : la Caisse deviendrait sous-
conseiller aupres de plusieurs fonds Mackenzie.

Une réunion spéciale du conseil d’administration pourrait étre convoquée sous peu.
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Nasdag
Le lancement de Nasdaq Canada a été effectué le 21 novembre dernier.

Les interrogations portent sur les prochaines phases pour I’implantation de Nasdaq. A
ce sujet, on souligne qu’un des objectifs est d’accélérer cette implantation.
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Activités publiques

Association Canadienne des Compagnies d’Assurances de Personnes

Une allocution a été faite le 23 novembre 2000 devant les chefs de direction de
I’ Association Canadienne des Compagnies d’Assurances de Personnes dans le cadre de
leur colloque.

Administration

On rappelle que monsieur Philippe Gabelier assume 1’intérim de ’unité des Affaires
publiques. On compte embaucher un responsable communication - marketing,.

GESTION CDP GESTION MONDIALE

Situation des marchés

Le document déposé dresse un bilan, un an plus tard, de la restructuration des bourses
canadiennes.

Tableaux de bord — Groupe CDP et CDP Gestion Mondiale

Les tableaux de bord transmis ne suscitent pas de commentaire.

GESTION CDP PARTICIPATIONS

Information de gestion

Le document Information de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.

GESTION CDP IMMOBILIER

Tableaux de bord

Le tableau de bord de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.

ORIENTATIONS ET POLITIQUES

Développement stratégique : clients - produits

A I’aide d’une présentation visuelle, dont copie a été transmise, monsieur Frangois
Geoffrion présente les orientations et 1’approche privilégiée pour le développement des
affaires de la nouvelle clientéle du Groupe CDP.

Des données sont fournies sur I’industrie de la gestion de fonds au Canada en 1999 de
méme que sur la croissance de I’actif et les principaux gestionnaires canadiens.
L’objectif visé est d’accroitre Pactif sous gestion directe de la Caisse de facon
organique tout en maintenant une application cohérente de la «maniére Caisse»
dans les pratiques.
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Les éléments globaux de stratégie sont détaillés et les points suivants sont commentés :

» Utiliser nos forces avec cohérence : on compte offrir au marché des sous-ensembles
de la gestion faite pour les déposants, maintenir et développer la réputation de
rendements supérieurs dans une philosophie de moyen terme (audace et prudence),
améliorer la multi-gestion active et développer le savoir-faire en investissements
privés et en produits négociés.

» Géographie : au Canada, on vise a la fois le marché institutionnel et le marché de
détail. A Détranger, on se limite au marché institutionnel (sauf peut-étre via
Internet). Au Québec, on s’assure que le succés de la Caisse est accompagné du
succes des gestionnaires locaux.

» L'’industrie financiére québécoise : on ne vise pas & offfir les produits directement au
public, sauf via Internet. On compte offrir aux caisses de retraite québécoises des
produits qui ne sont pas offerts par les gestionnaires québécois ou généralement
confiés a des gestionnaires étrangers. On compte également offrir, les produits et les
services a tous les partenaires québécois (sans exclusivité), établir des ententes
adaptées avec des institutions intégrées (gestion et détail) et renforcer la pratique
actuelle d’impartition aux gestionnaires performants du Québec.

» Le marché de détail : on compte s’insérer dans le marché des fonds mutuels par une
participation dans un ou des grands joueurs canadiens, soit un «jump start» qui
assure la rentabilité immeédiate, qui ne réduit la part de marché d’aucun joueur
québécois et qui établit le droit de cité de la marque CDP.

La carte de visite qui pourrait étre utilisée est la suivante : CDP est un gestionnaire
de classe mondiale démontrée (historique et taille), avec une philosophie de gestion
unique (déposants et tiers) en vue de la retraite, qui vise des rendements a moyen
terme (1 quartile sur 5 ans) avec une équipe multi-gestion, une gestion de la
répartition, une gestion intégrée du risque et une expertise mondiale.

La stratégie spécifique pour le marché de détail est détaillée : gérer des actifs de tiers
en maintenant la «maniére Caisse» a des colts compétitifs. On entend co-
manufacturer quelques produits de base qui sont I’expression de la philosophie de
gestion de fonds. Pour les mandats de gestion, on devra définir les critéres de
sélection qui sont le prolongement de la gestion faite pour le compte des déposants.
On compte également fabriquer des produits commerciaux par clonage des
portefeuilles des déposants.

Les produits sont choisis dans une premiére famille «core» cohérente, un meilleur
historique en multi-gestion, ciblé sur un large marché et une politique de prix non
agressive (médiane).

Pour les canaux de ventes, une multiplicité de canaux de distribution sont possibles :
traditionnels, assurance, banques et Internet.
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Au niveau des processus et de I’organisation, on compte implanter des processus
d’affaires CDP — GM et faire les ajustements organisationnels, investir dans les

outils informatiques, établir la politique de rémunération vente/marketing et établir
’unité vente/marketing.

> Le marché institutionnel . les produits pour ce marché sont des produits de niche,
peu offerts par des gestionnaires de la qualité de la Caisse et peu accessibles a la
majorité des caisses de retraite. On pense notamment aux placements privés en
technologie, a I’immobilier, aux produits hypothécaires, a la dette en détresse et aux
produits grands marchés de niche.

On doit identifier ’offre possible reposant sur une performance démontrée,
identifier les meilleures opportunités a partir d’études de marché en débutant au

Canada et sélectionner les opportunités poursuivies sur la base de notre avantage
concurrentiel.

La carte de visite pour le marché institutionnel est celle-ci : CDP a les plus grandes
équipes spécialisées au Canada, une expérience internationale démontrée et des
partenaires crédibles, une philosophie d’investissement responsable de la
performance historique et un processus d’affaires transparent et fiable.

Les canaux de vente sont détaillés. On vise a établir une stratégie vente/marketing de
type «relationship building» basée sur la gestion de compte qui inclut les
«influenceurs» de marché. Les canaux de vente sont également le groupe interne de
la CDP, les filiales et les intermédiaires de marché.

Le processus d’affaires et 1’organisation vise |’implantation d’une équipe pour le
développement, le marketing et la vente de produits institutionnels.

> Plan d'affaires 2001 : les objectifs du Plan d’affaires 2001 sont détaillés. Au niveau
des objectifs opérationnels, on compte mettre en marché des produits Grands
Marchés / CDP Participations / CDP Immobilier au premier trimestre 2001. On
compte également avoir de nouveaux systémes d’affaires implantés au 31 décembre
2001 et une participation significative dans un «majeur» de fonds mutuels.

Au niveau des objectifs financiers, en ce qui a trait aux produits Grands Marchés
(CDP Gestion Mondiale), on compte avoir au 31 décembre 2001 un actif sous

gestion de 10 000 000 000 $, impliquant des revenus de 14 800 000 $ pour un profit
de 3 900 000 $.

Pour les produits CDP Participations / CDP Immobilier, on vise des revenus de
7 300 000 $ et des profits de I’ordre de 4 200 000 $.

Les étapes qui restent a franchir dans le Plan d’affaires 2001 concernent les

stratégies de développement d’affaires, le marketing et les ventes et le processus
d’affaires.
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Les commentaires portent tout d’abord sur les produits pour le marché institutionnel. On

note I’importance d’inclure des produits «cores» pour ce type de marché compte tenu
que c’est un élément distinctif.

Les commentaires portent ensuite sur les défis que comporte le plan d’affaires. Trois
enjeux qui devront étre gérés sont plus spécifiquement identifiés : la clientéle versus les
déposants, le volet «partenaires» ( est-ce limité au Québec?) et le volet «équipe interne»
pour supporter ce plan.

Sur P’approche clientéle Canada / Québec, on souligne que le modéle d’approche en
partenariat pour le Québec peut aussi s appliquer pour le Canada, en appui des objectifs
de croissance que pourraient avoir certains partenaires.

A cet égard, on rappelle I’objectif poursuivi par la Caisse depuis plusieurs années qui
est de renforcer la gestion faite & partir de Montréal et on indique que le succes de la
Caisse devra s’accompagner du succés des partenaires plus particuliérement ceux dont
la pérennité de la propriété est assurée.

Sur le volet «clientéle versus déposants», on indique que cet enjeu nous améne de plus
en plus a identifier les déposants comme étant les propriétaires de la Caisse, ce qui
implique comme corollaire que cela éloigne la Caisse de 1’étiquette «Gouvernement.

Les échanges se poursuivent sur institutionnel hors Québec et hors Canada. On
souligne en outre que ce marché représente un bon potentiel. On réitére également la
nécessité d’avoir, pour ce type de clientéle, des produits «cores» puisque ceux-ci
distinguent la Caisse par rapport a d’autres gestionnaires. On souligne également
I’importance de ne pas sous-estimer I’impact de la mise en place de la concrétisation de
cette approche sur I’organisation.

Certaines interrogations sont soulevées sur 1’opportunité d’offrir les produits sur
Internet : ce point sera davantage examiné.

Finalement, un consensus se dégage sur les objectifs visés et sur ’approche élaborée
dans le document. Les membres se disent satisfaits de 1’orientation proposée.

Plan d’affaires 2001 : orientations et sommaire

A I’aide d’une présentation visuelle, dont copie est déposée, monsieur Jean-Claude Cyr
dresse les grandes orientations corporatives. Il rappelle les deux axes pour 2001, soit la
croissance et la performance.

Au niveau des objectifs 2001 pour la croissance, on vise un volume sous gestion de
10 000 000 000 $, des revenus bruts externes de 20 000 000 $ et des revenus nets de
3 000 000 $.

3283




On compte renforcer les ressources de support et les systémes, batir une force de vente,
développer le «branding» et ’image, améliorer les synergies opérationnelles et la
circulation de I’information.

Au niveau de la performance, on compte demeurer opportuniste, développer rigueur et
expertises dans les équipes a 1’étranger, batir une releve dans I’équipe de gestion des
placements, évaluer rigoureusement les modes de gestion et faire évoluer le style
sectoriel.

Un sommaire des plans d’affaires de chacune des grandes unités est dresseé.

Planification, direction des placements

Pour la direction du placement, on entend finaliser la documentation des politiques de
placement avec une vue d’ensemble des portefeuilles et mettre en place un programme
annuel de revue des modes de gestion.

En ce qui a trait a la Gestion des comptes des déposants, on compte développer la
relation «déposants / propriétaires», optimiser le processus de «reportingy, élargir le
programme de formation clients et axer la recherche sur les nouveaux produits /
déposants / publications.

Pour I’unité de Risque et rendement, on compte poursuivre la mise en place du Comité
de Gestion Intégrée des Risques, produire des rapports de contréle de risque de marché
par mode de gestion, implanter de nouveaux logiciels de gestion du risque de marché,
intégrer la gestion externe et la nouvelle clientéle.

CDP Gestion Mondiale

Le développement d’affaires se poursuit. On compte finaliser les produits offerts aux
nouvelles clientéles, faire le lien avec les bureaux étrangers, faire une gestion active des
nouveaux mandats et étudier une prise de participation dans une firme externe.

Le sommaire pour chaque unité des Grands Marchés est commenté.

e Gestion stratégique de la répartition de I'actif - recherche du portefeuille optimal
2003 par client et revue des modes de répartition pays / secteur.

o (estion des taux : vendre des services-conseils, faire une gestion de portefeuille
pour pays émergents ciblés, accroitre la taille du portefeuille d’obligations
internationales particuliérement de pays émergents, accroitre la taille du portefeuille
corporatif, dont un portefeuille d’opportunité BBB et améliorer le rendement des
portefeuilles tactiques.
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e estion des devises . harmoniser la gestion de couverture de change, ajouter des
gestionnaires externes avec transfert d’expertises et explorer la gestion pour tiers.

e Marchés boursiers — Gestion sectorielle : mettre sur pied une gestion sectorielle
internationale, étendre 1’approche long/court et les portefeuilles réduits.

e Marchés boursiers — Gestion spécialisée ;. promouvoir la gestion pour tiers avec des
produits «maniére Caisse», coopérer au développement du marché Nasdagq,
développer ’activité préts et emprunts de titres et revoir les indices propres a chaque
mode de gestion.

e Marchés boursiers — Gestion internationale : rapatrier des mandats de gestion
externe, créer de nouveaux portefeuilles internes, accentuer la recherche sectorielle
et créer des produits pour de nouvelles clientéles.

o Placements tactiques : optimiser la performance par une revue des styles et une
allocation entre les fonds, améliorer les processus opérationnels et augmenter la
distribution du «Hedge Fund Varan».

e Middle Office : clarifier et optimiser les processus, automatiser le «Front Office,
intégrer les activités de la nouvelle clientéle et automatiser les transactions avec les
gardiens de valeur.

o Trésorerie : mettre en place une unité distincte, gérer le risque de liquidité, optimiser
les conditions d’emprunts des diverses unités et explorer 1’émission de titres CDP
avec cote de crédit.

CDP Immobilier

On entend poursuivre I’approche opportuniste, on fixe un objectif de titrisation de

14000000008 et on poursuit les efforts pour intégrer Centres commerciaux
Cambridge Ltée a Ivanhoé.

En ce qui concerne les nouvelles clientéles, on continue les travaux pour mettre en place
un fonds européen, intégrer un gestionnaire de fonds américain, avoir un fonds canadien
de résidences pour personnes dgées et un fonds canadien résidentiel.

CDP Participations

Programme d’investissement équité

On compte mettre I’emphase sur le développement des marchés du Québec, continuer a
assurer une présence active sur les marchés de la nouvelle économie et a répondre aux
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besoins de croissance des partenaires actuels, favoriser les coinvestissements et les
placements directs en Asie, en Amérique latine et dans les économies émergentes.
Programme d’investissement dette

Le programme de placement 2001 est de 1 300 000 000 §$.

Gestion du portefeuille

La gestion du portefeuille devrait étre beaucoup plus active et dynamique. Le

programme de disposition fixé est de 1 700 000 000 $ si les conditions de marche le
permettent.

Nouvelles clientéles

Des stratégies de nouvelles clientéles et de syndication seront développées activement et
on mettra en place 1’infrastructure nécessaire. Parmi les priorités, on note le lancement
d’un fonds Sofinov Global et une émission d’un «Collaterized Debt Obligation (CDO)».

Finances et contréle et Systémes d’information

On entend revoir le contrat d’impartition CGI, mettre a jour l’architecture cible,
poursuivre la consolidation des gardiens et la mise en production de 1’acheminement
électronique des transactions et participer a ’élaboration de la gestion pour les tiers,
notamment en relation avec la garde de valeurs.

Communication

On vise a développer par divers moyens ’image de marque de la Caisse, intensifier les
efforts auprés des communautés anglophones et ethniques, faire valoir I’expertise plutot
que les activités, accentuer la communication interne et utiliser les nouveaux médias.

RAPPORTS ET RECOMMANDATIONS DES COMITES DU CONSEIL

Comité des Ressources : réunion du 24 novembre 2000

Les membres ont examiné les paramétres budgétaires pour 1’année 2001, dont les deux
volets sont le «Budget de reconduction 2001» et le «Budget Nouvelles clientéles :
orientations stratégiques».

Budget de reconduction 2001

Le total des frais internes nets des revenus pour 1’année 2001 se situe a 97 600 000 $ en
hausse de 10 400 000 $ ou 12 % en comparaison a 2000.

Sur la base des frais directs, les traitements et avantages sociaux sont en hausse de
5900 000 $ pour s’établir & 65 800 000 $. L’augmentation découle de ’ajout de 77
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postes afin de poursuivre la croissance des portefeuilles de placement ainsi que la mise
sur pied de nouvelles activités.

Sur la base des frais directs, les frais de fonctionnement sont en hausse de 1 500 000 §$,
soit 5,3 % reflétant les colits inhérents a I’ajout d’effectifs, soit la charge des espaces

locatifs, les frais de déplacement ainsi que les colits relatifs aux activités sous-jacentes
des placements.

Les frais de services professionnels informatiques sont en hausse de 1 100 000 8, soit
9,1 % attribuable a I’augmentation des tarifs de CGI et a I’augmentation de la capacité
de traitement pour gérer les volumes d’affaires en croissance.

Les frais d’amortissement sont en hausse de 1 600000 §, soit 15,3 % découlant de

I’entrée en fonction de plusieurs projets en immobilisation implantés ou acquis ces
derniéres années.

De plus, les améliorations locatives sont amorties sur la durée restante du bail qui vient
a échéance en aofit 2002.

Les frais de gestion externes, principalement relatifs aux actions étrangeres sont en
baisse de 4000008, soit 3,2% pour s’établir a 12600000 $, ce qui refléte le
désinvestissement graduel auprés des gestionnaires externes au profit des gestionnatres
internes ainsi que la consolidation des services de garde.

L’enveloppe budgétaire pour les immobilisations et les projets augmente de 7,9 % par
rapport a 2000, principalement dii a4 I’ajout d’équipements de bureautique relié a
I’augmentation du personnel puisque le budget des projets informatiques est
pratiquement au méme niveau que I’enveloppe budgétaire de I’année derniére.

Budget Nouvelles clientéles : orientations stratégiques

A I’aide d’une présentation visuelle dont copie est déposée, monsieur Bertrand Lauzon
présente les paramétres du budget pour ce volet. 1l rappelle que les activités rattachées
au développement de nouvelles clientéles se divisent entre les activités de grand marche
(CDP Gestion Mondiale) et la gestion des placements privés qui inclut la prestation de
services-conseils.

CDP Gestion mondiale

L’orientation stratégique reliée & la gestion pour les tiers nécessite la définition de
nouveaux besoins et de modéles d’analyse propres a cette industrie. Afin de répondre a
ces prérogatives, des analyses préliminaires ont été effectuées pour bétir une analyse de
sensibilité de revenus.
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Les différentes hypothéses examinées sont détaillées. Dans le cadre de la préparation
des budgets, on a identifié les ressources humaines et financiéres nécessaires pour
démarrer cette activité stratégique qui devrait permettre d’atteindre une cible de
10 000 000 000 $ d’actif sous gestion a la fin de 2001.

- Traitements et avantages sociaux : 34 postes additionnels s’avérent nécessaires.

- Frais de fonctionnement : ceux-ci représentent 5 700 000 $ principalement reliés au
service de mise en marché, aux services professionnels, aux frais de déplacement et
d’intendance.

Placements privés et services-conseils

Dans le cadre de la préparation de leur plan d’affaires, les filiales de CDP Participations
ont élaboré certains plans de développement pour la nouvelle clientéle : Sofinov et
Capital Communications CDPQ inc. prévoient lancer des fonds de placements privés
qui vont générer des honoraires de gestion. CDP Conseil et 1’équipe de financements
structurés et services hypothécaires (titrisation) prévoient également générer des
revenus.

- Traitements et avantages sociaux : 33 postes additionnels sont nécessaires.

- Frais de fonctionnement : ceux-ci représentent 4 500 000 $ principalement reliés aux
services professionnels pour la mise en place de fonds de placements privés et la
réalisation de mandats de services-conseils.

Groupe CDP — Budget consolidé

De fagon globale, les nouvelles clientéles générent des honoraires de gestion de prés de
27 000 000 $ avec plus de 18 000 000 $ dédiés aux ressources humaines et financieres

ce qui permet de dégager dés la premiére année une contribution marginale positive de
8 100000 $.

Comme mentionné précédemment, I’orientation de développement gravite autour de
trois axes : 1’obtention de mandats de gestion pour un montant de 10 000 000 000 §,
I’obtention d’un mandat de gestion pour le placement privé ainsi que la prestation de
services-conseils.

Sur une base consolidée, les honoraires augmenteront de 26 100 000 $, soit 108,8 %
principalement rattachés au développement de nouvelles clientéles.

Pour I’année 2001, les frais d’opérations s’établiront a 113 800 000 §, soit une
augmentation de 8,4 % pour la mission traditionnelle et 19,8 % pour les nouvelles
clientéles. L’allocation budgétaire reliée & ces nouvelles clientéles sera gérée de fagon
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centralisée et par la suite allouée seulement sur approbation spécifique des demandes
afin de s’assurer que I’allocation des montants s’inscrit dans 1’esprit de générer les
revenus qui s’y rattachent.

Les services informatiques se situent & 13 700 000 $, en hausse de 13,3 % sur le budget

2000, dont 1100000 $ est associé aux activités de reconduction et 500 000 $ aux
nouvelles clientéles.

L’amortissement associé aux immobilisations informatiques ainsi qu’aux améliorations
locatives se situe a 12 100 000 $, soit une augmentation de 17,8 %.

Sur une base consolidée, les frais nets augmenteront de 2,7 % en 2001. Cette
performance repose sur la rentabilité rattachée aux nouvelles clientéles. Si les revenus
relatifs au développement de nouvelles clientéles ne se concrétisent pas comme prévu,
le budget de ressources sera restreint pour autant. Par contre, cette situation pourrait
faire varier I’augmentation des frais internes nets de 2,7 % a un maximum de 32,9 %.

Le plan d’effectifs 2001 est le suivant : ajout de 77 postes pour la poursuite des activités
engagées et de 67 postes pour les nouvelles clientéles.

Pour faire suite a la recommandation du Comité des Ressources, il est résolu :

D’approuver le Budget d’opérations 2001 consolidé du Groupe CDP.

Délégation générale de pouvoirs

La Délégation générale de pouvoirs transmise refléte 1’ajout de monsieur Frangois
Geoffrion comme premiére signature.

En remplacement de la résolution adoptée le 25 aoilit 2000 et pour faire suite a la
recommandation du Comité des Ressources, il est résolu :

D’adopter la Délégation générale de pouvoirs qui se retrouve en annexe
du présent mémoire de délibérations comme en faisant partie intégrante.

Conseil du G.I.C. : réunion du 30 octobre 2000

Le rapport de la réunion du 30 octobre 2000 a été transmis.
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PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES

Bentall Corporation

Monsieur Fernand Perreault explique le projet de privatisation de la compagnie Bentall
Corporation. Dans ce cadre, une offre publique d’achat en vue d’acquérir la totalité des
actions serait lancée. La valeur de |’action se situe actuellement autour de 22,00 § a
23,00 8.

Il est résolu :

De donner un accord de principe pour le projet de privatisation de
Bentall Corporation par ’achat des actions non détenues par SITQ
Immobilier pour une valeur totale de 300 000 000 $.

SpaceVest II1 / Space Vest Capital Func
A partir du document transmis,

Il est résolu :

De confirmer 1’autorisation d’un investissement de 35 000 000 $ US dans
SpaceVest ITI, L.P.

1l est également résolu :

De confirmer I’autorisation d’un investissement de 75 000 000 $ US dans
SpaceVest Capital, L.P.

Proquest Investments I1. L.P.

A partir du document déposé,

1l est résolu :

De confirmer ’autorisation d’un investissement 30 000 000 § US dans
Proquest Investments II, L.P.

Bell Trinity Square

A partir du document déposé,
Il est résolu :
De confirmer |’ autorisation pour un prét hypothécaire de 148 000 000 $

pour I"immeuble Bell Trinity Square a Toronto.
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EXAMEN DES OPERATIONS PAR GRAND SECTEUR D’ACTIVITES

Reésultat du sondage auprés des déposants.

Cette présentation est reportée 2 une prochaine réunion.

Conuteé Gestion intégree des nisques : Plan d’affaires 2001

Cette présentation est reportée a une prochaine réunion.

Direction — Gestion des comptes des déposants : Plan d’affaires 2001

Cette présentation est reportée a une prochaine réunion.

PROCHAINE REUNION
La prochaine réunion réguliére aura lieu le vendredi 15 décembre 2000 a2 Montréal.

LEVEE DE LA REUNION

La réunion est levée a 12 h 10.

Le secré‘rairi Le orési ei
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SSE

DED
Délégation générale ET PLACEMENT
de pouvoirs S 5 DU BEC
1881, AVENUE MCGILL COLLEGE
MONTREAL (QUEBEC)
H3A 3C7

(514) B42-3281
TELECOPEUR (514) B42-4833

A la réunion du conseil dadministration de la Caisse de dépdt et placement du Québec (la Caisse) tenue le 24
novembre 2000, 1a 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, on un membre du personnel

de la Caisse identifié au groupe de deuxiéme signature,
soient et sont par 1a présente autorisés  agir pour et au nom de la Caisse selon le mandat qui Suit

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

b) emprunter sur le crédit de la Caisse toutes sommes jugées nécessaires ou utiles 4 I'administration et 4 la gestion
de celle-ci, a des termes et conditions qu'ils pourront trouver avantageux et, aux fins de garantir lesdits
emprunts, hypothéquer des biens meubles ou immeubles, des droits personnels ou réels, ou consentir toute autre
stireté contre ces biens ou droits;

c) acquérir par voie d'achat, de location, d'échange ou autrement, tous biens mobiliers ou immabiliers, tous droits
personnels ou réels ou tous préts et autres intéréts garantis par ccux-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 et 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 4 unc ou 2 plusicurs personnes le droit d'accorder de telles acceptations, libérations et quittances;

d) conclure et confirmer des ententes pour la conduitc des affaires de la Caisse avec toutes bangues, caisses,
compagnies de fiducie ou tous banquiers et donner les procurations nécessaires, a unc ou plusieurs personnes,
pour amender lesdites ententes et remplir les devoirs nécessaires 4 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 ¢crit pour les fins ci-haut stipulées ou pour toute autre fin;

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

JE, SOUSSIGNEE, CERTIFIE que la présente est une copie conforme 4 la résolution originale, consignée au livre
des mémoires de délibérations de la Caisse de dépdt et placement du Québec, adoptée  unc réunion réguliérement
constituée du conseil d'administration, temue & Montréal le 24 novembre 2000, 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 spémmcu de signature) suit en qualité de membre du

personnel de la Caisse, occupent, en date des présentes, des fonctions qui les habilitent 4 agir a tel titre aux fins de Ia
DELEGATION GENERALE DE POUVOIRS de la Caisse de dépdt et placement du Québec.

MONLTEAL 1€ ..o Secrétaire générale - Directrice




Jean-Claude Scraire
Fernand Perreault
Normand Provost
Claude Bergeron

Philippe Gabelier

Andr¢ Charest
Ginette Depelteau
Frangois Gren.icr
Mario Therrien
Emest Basticn
Femand Carignan

Gilles Dubé

Caisse de dépot et placement du Québec

SIGNATURES AUTORISEES

aux fins et en vertu de la

DELEGATION GENERALE DE POUVOIRS

PREMIFRE SIGNATURE

DEUXIEME SIGNATURE

Michet Nadeau

Jean-Claude Cyr
Bertrand Lauzon
André Duchesne

Frangois Geoffrion

Philippe Halley
Hubert Lapierrc
Pierre Lussier
Yves Moquin
Robert Cété
Guy Kavanagh

Nathalie Cyrenne




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 15 décembre 2000 & 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 4 la réunion; messieurs Femand Perreault,
Normand Provost, Jean-Claude Cyr et Richard Guay y assistent en partie.

AVIS DE CONVOCATION

Le secrétaire a adress€ un avis de convocation a tous les membres du conseil
d'adminis,traﬁon le 1¥ décembre 2000.

MEMOIRE DE DELIBERATIONS

Le mémoire de délibérations de la réunion tenue le 24 novembre 2000 est adopte.

RAPPORT DU PRESIDENT

Réglement de régie inteme

Les modifications au Réglement de régie interne et au Réglement concernant les
dépdts par certains organismes publics ou leurs caisses de retraite ont été
approuvées par le gouvernement le 6 décembre dernier.

Un décret a également été entériné relativement a la rémunération du président
directeur général.
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Bureau d’affaires

Edifice Price

L’occupation est prévue pour mai 2001.

CDP Immobilier

Centre Molson

Cadim poursuit des discussions pour ’achat du Centre Molson. Ces discussions ne
portent toutefois pas sur les droits de télédiffusion du hockey.

Orientations stratégiques

e Sofinov: des discussions ont été entreprises avec la Société de gestion des
placements du Nouveau-Brunswick (Investment Management Corporation), qui a
manifesté un intérét pour le style de gestion de Sofinov et qui pourrait lui octroyer un
mandat de gestion.

e CDP Conseil : signature d’un contrat de 900 000 $ US avec le ministére des finances de

I’ Algérie pour des services-conseils en vue d’une émission d’obligations sur le marche
local.

CDP Participations

Rencontres des partenaires

Les rencontres annuelles des partenaires pour les filiales Capital d’Amérique CDPQ
inc., Capital Communications CDPQ inc. et Services financiers CDPQ inc. ont eu lieu
au début du mois de décembre.

Dossiers particuliers
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® BioChem Pharma inc.: le titre a baissé de 10,00 $. La transaction de fusion
annoncée publiquement avec I’entreprise britannique Shire Pharmaceuticals n’est
pas encore faite. On souligne que Shire n’a pas d’activité en Amérique et que dans
ce contexte, I’acquisition de BioChem pourrait étre la base de développement de ses
activités. Finalement, la complémentarité des activités des deux entreprises est
évoquée.

" I
GESTION CDP GESTION MONDIALE

Situation des marchés

A Paide du document déposé, monsieur Michel Nadeau fait une revue des marchés
nord-américains pour ’année. Sur le Nasdaq, de nombreuses corrections ont eu lieu
depuis le sommet du 24 mars 2000. Ces corrections sont attribuables au ralentissement
du taux de croissance des entreprises technologiques, a I’impact sur les marchés
boursiers de la contraction des conditions de financement, aux élections américaines de
méme qu’aux craintes de reprise de I’inflation.

La performance du Nasdaq est comparée avec celle du S&P 500 : la correction du
secteur technologique a contribué a la sous-performance du Nasdaq par rapport au
S&P 500 pendant 1’année 2000.

La performance du TSE 300 est également comparée avec celle du S&P 500 : les
rendements annuels a long terme du S&P 500 sont supérieurs de 6,2 %. Toutefois, on
note la meilleure performance du TSE 300 en 1999 et en 2000, malgré la chute de
Nortel en 2000. '

Du c6té de la restructuration du marché boursier canadien, dont la derniére étape a été
effectuée le 27 mars 2000, on rappelle que lors des discussions entourant ce projet, on
avait émis |’hypothése que les bourses américaines prendraient une part importante des
titres qui étaient négociés 4 Montréal au détriment de la Bourse de Toronto. En
proportion, le volume négocié des titres de compagnies canadiennes interlistées a chuté
de 60,1 % a 42,4 % sur la Bourse de Toronto de 1999 a 2000.

Les discussions portent sur la situation du marché canadien. On précise tout d’abord que
compte tenu des marchés, on a diminué les revenus variables de 4 %. L’une des
préoccupations actuelles découle de la situation du marché canadien : on s’interroge s’il
est prudent de rester sur le marché canadien compte tenu que le marché ne refléte pas la
réalité économique canadienne et laisse peu de latitude aux gestionnaires. Dans ce
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contexte, I’un des défis pour 2001 est de choisir, avec les déposants, des indices
différents qui prennent en compte plus 1’économie mondiale que I’économie locale.

Tableaux de bord — Groupe CDP et CDP Gestion Mondiale

Les tableaux de bord transmis ne suscitent pas de commentaire.

GESTION CDP PARTICIPATIONS

Information de gestion

Le document Information de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.

GESTION CDP IMMOBILIER

Tableaux de bord

Le tableau de bord de gestion transmis ne suscite pas de commentaire.
ORIENTATIONS ET POLITIQUES

Plan d’affaires CDP Participations

Les membres ont regu les plans d’affaires 2001 de chacune des filiales de CDP
Participations : ces plans seront revus au cours de la prochaine année.

A partir du document transmis et dont les membres ont déja pris connaissance, monsieur
Normand Provost attire 1’attention sur les principaux points du Plan d’affaires 2001.

Les orientations stratégiques 2001 sont détaillées :

> faire une gestion plus active et plus dynamique du portefeuille : prévoir un
programme de dispositions et |’utilisation de levier;

» déployer plus d’efforts dans la valorisation du portefeuille;

» mettre en place un processus d’allocation d’actifs entre les filiales et de gestion
globale des risques;

» développer activement des stratégies de nouvelles clientéles et de syndications;

> faire une gestion concertée des ressources humaines des filiales de CDP
Participations.

Au niveau du programme de placement 2001, le financement prévisionnel des
placements négociés des filiales de CDP Participations jusqu’a décembre 2001 est de
’ordre de 7 100 000 000 $, dont 1 500 000 000 $ en allocations de nouveaux fonds.
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Les objectifs 2001 sont détaillés :

>

Nouvelles clientéles : mise en place d’une infrastructure CDP Participations —
gestion pour tiers. Les priorités sont : lancement d’un fonds Sofinov Global, levée
de fonds pour CDP Korea Telecom and Infrastructure Fund, émission d’un
«Collateralized Debt Obligation».

Présence au Québec : renforcer le Réseau Accés Capital en régions, veiller a bien
développer les nouvelles activités créées en 2000 (financement a terme — PME,
tourisme et loisirs, Imprésario, InnovAccés et Accés Reléve), intégrer I’offre de tous
les produits et services en régions.

Réseau a I’étranger : coordonner les activités des filiales sur une base géographique,
poursuivre I’intégration des différentes équipes spécialisées a I’étranger, fournir un
appui aux entreprises québécoises partenaires a I’étranger.

Les interrogations portent sur la stratégie a 1’égard des nouveaux produits et sur le
potentiel du marché américain en placement privé.

Plan d’affaires CDP Immobilier

A P’aide du document transmis et dont les membres ont pris connaissance, monsieur
Femnand Perreault attire 1’attention sur les priorités ciblées pour I’année 2001 :

>

>

>

programme de développement, redéveloppement et mise en valeur des propriétés en
Amérique du Nord et en Europe Centrale;

programme de dispositions d’actifs arrivés & maturité et ayant atteints les rendements
visés dans les marchés nord-américains et d’Europe Centrale.

dans une perspective d’arbitrage entre les marchés publics et privés, identification de
quelques nouvelles sociétés dont le cours des actions est inférieur a la valeur des
actifs sous-jacents;

repositionnement dans les pays en haut de cycle soit I’ Amérique du Nord, la France
et le Royaume-Uni, investissements dans les pays en bas de cycle, soit plus
spécifiquement au Japon et en Corée du Sud ou le potentiel de croissance a court
terme et moyen terme est élevé;

achat de titres d’entreprises en difficultés (dette en détresse) et création de
portefeuilles d’immeubles de qualité seront les deux véhicules d’investissement
privilégiés;

revalorisation du portefeuille de dette par de nouvelles émissions de titres adossées a
des créances hypothécaires commerciales (TACHC) et par 1’addition de nouvelles
hypothéques traditionnelles ainsi que des préts de construction et préts mezzanines
traditionnels.
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En 2001, les principales activités reliées a la nouvelle clientéle seront les suivantes :

création d’un fonds d’opportunités européen;
intégration du gestionnaire d’actifs immobiliers européen acquis en 2001,
création de deux fonds résidentiels canadiens;

syndication d’actifs canadiens et mise en place d’un gestionnaire de fonds au Brésil
de concert avec un partenaire américain.

VVVYV

Les commentaires portent sur la stratégie : les membres se disent confortables tant avec
la stratégie qu’avec I’allocation d’actif.

Monsieur _quitte la réuniona 10 h 535.

PLACEMENTS SPECIFIQUES AUTORISES PAR LES FILIALES
380 150N X

A partir du document déposé, monsieur Fernand Perreault décrit la transaction qui
consiste pour SITQ Immobilier a acquérir le 380 Madison a New York pour un coit
total de 372 252 500 $ US. La quote-part de SITQ représente un montant total au
comptant de 264 548 716 § CAD.

1l est résolu :

De confirmer I’autorisation d’un investissement de 264 548 716 $ pour
I’acquisition par SITQ Immobilier du 380 Madison a New York.

Centre Rockland

A I’aide du document déposé, on présente la transaction envisagée qui consiste a vendre
le Centre Rockland détenu par Ivanhoé.

Il est résolu :

De donner un accord de principe en vue de la disposition du Centre
Rockland détenu par Ivanhoé en partenariat avec Westcliff.
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RAPPORTS ET RECOMMANDATIONS DES COMITES DU CONSEIL

Comité des Ressources : réunion du 15 décembre 2000

Le Comité des ressources a examiné les recommandations 2001 concernant les échelles

salariales et I’augmentation des salaires de méme que la révision des bonis du secteur
«administration».

Les membres ont pris en compte les prévisions de marché pour 1’année 2001 (qui sont
historiquement conservatrices) et les augmentations des salaires depuis 1998 qui ont
toujours été inférieures au marché.

Les recommandations 2001 sont les suivantes : 3 % d’augmentation pour les échelles et
4 % pour les augmentations des salaires.

Quant a la révision des bonis pour le secteur «administration», les membres du comité
recommandent que les bonis cibles pour chacune des catégories de postes soient les
suivants : 35% pour le niveau premier vice-président, 25 % pour le niveau vice-
président, 20 % pour le niveau directeur principal, 15 % pour le niveau directeur, 10 %
pour le niveau professionnel et 4 % pour le personnel technique et soutien.

Les membres ont également procédé a la révision de la rémunération globale de certains
membres de la direction, soit le premier vice-président — Finances, Contrble et
Administration des systémes d’information et le vice-président principal — Marchés
boursiers. Finalement des ajustements salariaux en fonction du marché ont été effectués
pour le président de Sofinov et le président de Capital Communications CDPQ inc.

1l est résolu ;

D’approuver les augmentations salariales et les échelles salariales de
méme que la révision des bonis du secteur «administration» pour 1’année
2000 — 2001, suivant le libellé examiné et recommandé par le Comité des
ressources ainsi que les autorisations fournies relativement au personnel.

Finalement, les membres ont approuvé le projet informatique Migration Java — Murex et
recommandent 1’approbation de la Délégation de pouvoirs en matiére de gestion des
placements en dette corporative.

1l est résolu :

D’adopter la Délégation de pouvoirs en matiére de gestion des
placements en dette corporative qui se retrouve en annexe du présent
mémoire de délibérations comme en faisant partie intégrante.
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Comité de Vérification

La réunion du Comité de Vérification prévue pour le 15 décembre 2000 a été reportee
au 18 janvier 2001. Les points saillants du trimestre terminé le 30 septembre 2000 ont
été transmis pour information.

PROGRAMME DE PLACEMENT

A I’aide du document déposé, monsieur Jean-Claude Cyr présente le programme annuel
de placement. Le portefeuille estimé au 31 décembre 2000 est de 89 354 000 000 $ et
les revenus courants sont de 4 080 000 000 §$.

Les dépbts prévus en 2001 totalisent 773 000 000 $ qui, si on les ajoute aux revenus
courants, totalisent des fonds disponibles de 4 853 000 000 §.

Le tableau sur le portefeuille de référence actuel en comparaison avec celui prévu au 31
décembre 2001 est examiné. Au 31 décembre 2000, les revenus fixes se situent a
42.5 %, les immeubles a 5,2 % et les revenus variables a 52,7 %. On prévoit qu’au 31
décembre 2001 les revenus fixes se situeront a 40,3 %, les immeubles a 6,4 % et les
revenus variables a 53,3 %.

11 est résolu :

D’approuver le Programme de placement 2001 (« politique de placement
2001 »), tel qu’examiné a la présente réunion.

EXAMEN DES OPERATIONS PAR GRAND SECTEUR D’ACTIVITES

Résultat du sondage aupres des déposants.

A P’aide du document transmis, monsieur Richard Guay fait le bilan d’un sondage
effectué auprés des déposants pour vérifier la satisfaction des services offerts. La
satisfaction générale des déposants atteint un taux de 98,9 %.

Les principales sources de satisfaction sont détaillées. Les quelques insatisfactions
dénotées touchent les sujets suivants: les délais de production des rapports, une
politique de placement trop rigide ainsi que le choix restreint des produits offerts.

Dans I’ensemble, les déposants sont trés satisfaits des services offerts, de la qualité des
interventions et de la rapidité avec laquelle la Caisse comprend et répond aux besoins.

Comité Gestion intégrée des risques : Plan d’affaires 2001

Le document transmis explique les principes de méme que la structure de la gestion
intégrée des risques. On rappelle que la gestion des risques est la responsabilité ultime
du conseil d’administration et qu’une telle gestion doit étre intégrée aux activités de la
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Caisse. La responsabilité de gestion est déléguée & tous les gestionnaires, selon leurs
fonctions et leurs niveaux hiérarchiques.

La structure de gestion nécessite une définition claire des responsabilités et des limites
d’approbation. Une telle définition s’impose afin de permetire aux gestionnaires
d’assumer leurs responsabilités de prise en charge des risques.

Finalement, la gestion des risques implique un « second regard » indépendant qui
s’assure de la conformité des décisions aux plans d’affaires ainsi qu’aux politiques de
risques.

C’est dans un tel contexte que la structure de gestion des risques est intégrée aux
activites du Groupe CDP, tout en permettant a la haute direction de définir les
orientations et les limites en matiére de risques, de coordonner les actions de la Caisse

en cette matiére et de s’assurer de I’exécution des plans d’affaires et des suivis
nécessaires.

Les grandes orientations du comité pour 1’année 2001 consistent a faire un inventaire
exhaustif de tous les types de risques pour le Groupe CDP. Cet inventaire permettra
d’établir les priorités en matiére de mesure, d’analyse et de controle des risques.

Direction — Gestion des comptes des dé’gosants : Plan d’affaires 2001

Les membres ont pris connaissance du plan d’affaires 2001. Monsieur Richard Guay
attire I’ attention sur les principaux éléments du plan.

En ce qui concerne la formation, on compte obtenir une accréditation de la Régie des
rentes du Québec pour des séminaires destinés aux membres des comités de retraite
québécois.

Pour la recherche, on poursuit les travaux sur les produits en appui aux stratégies de
marketing de développement de la nouvelle clientéle. On compte également contribuer
a I’image d’expertise du Groupe CDP en publiant des travaux dans les publications
scientifiques et les publications dans les journaux proches du milieu des affaires.

Au cours de la prochaine année, neuf politiques de placement seront revues et on
poursuivra le rdle «conseils» et le développement de la relation déposants /
actionnaires.

AFFAIRES NOUVELLES

Pour terminer 1’année, le président directeur général remercie les membres du conseil
d’administration pour leur appui et leur contribution tout au long de I’année.
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PROCHAINE REUNION

La prochaine réunion réguliére aura lieu le vendredi 26 janvier 2001 & Montréal.

LEVEE DE LA REUNION

Laréunionestlevéea 11l h 55.

Le secrétaire e présid
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. DELEGATION DE POUVOIRS
EN MATIERE DE GESTION DES PLACEMENTS EN DETTE CORPORATIVE

A la réunion du conseil d'administration de la Caisse de dépat et placement du Québec (la Caisse), tenue le
15 décembre 2000, la résolution ci-dessous fut adoptée :

1l est résolu :

Qu’une personne identifiée au groupe de premiére signature a la présente «Délégation de pouvoirs en
matiére de gestion des placements en dette corporative»;

agissant conjointement avec

une autre personne identifiée au groupe de premiére signature ou une personne identifiée au groupe
de deuxiéme signature a la présente Délégation,

soient et elles sont par la présente autorisées a agir pour et au nom de la Caisse pour les fins suivantes:

(a) signer toute lettre d'offre, lettre d'intention, entente de confidentialité ou tout autre protocole ou
document préalable a un placement ou permettant des échanges ou des discussions sur un placement
envisageé;

(b) signer toute convention entre actionnaires, convention de souscription, convention de financement,
convention de société en commandite, déclaration de société en commandite et tout autre document,

convention ou entente nécessaire ou accessoire & la réalisation, 4 la modification ou & l'administration
d'un placement;

(c) exercer tout droit ou option prévu par une convention entre actionnaires, convention de société en
commandite ou par entente de méme nature déja existante, renoncer a tout droit ou option y consenti
en faveur de la Caisse, renoncer a leur exercice ainsi que consentir ou accorder des délais;

(d) exercer ou renoncer aux droits ou priviléges afférents a toute entente ou convention identifiée ci-
dessus et signer tout document particulier visant a y donner effet; et

(e) de fagon générale, poser tout geste de nature & permettre a la Caisse d'assurer la mise en place et la
gestion du placement effectué.

Les personnes identifiées au groupe de premiére signature a la présente Délégation peuvent en tout temps
agir et signer pour les fins qui y sont prévues avec toute personne identifiée au groupe de premiére signature
a la «Délégation générale de pouvoirs».

POURYVU QUE dans l'exercice des pouvoirs conférés par la présente, une méme personne ne puisse agir ou
signer a deux titres différents. »

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 & une réunion
réguliérement constituée du conseil d'administration, tenue & Montréal le 15 décembre 2000, 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, occupent, en date

des présentes, les fonctions qui les habilitent 4 agir aux fins de la présente «Délégation de pouvoirs en matiére
de gestion de placements en dette corporative».

Montréal, e .........ooovvvviiiieiie e, Secrétaire générale - Directrice




EN MATIERE DE GESTION DES PLACEMENTS EN DETTE CORPORATIVE

Normand Provost
Paul Juneau

Luc Houle
Ghislain Gauthier
Diane Favreau
Frangois Libotte
Gérard Dussillol
Denis Dionne
Pierre Bélanger
Jean Lamothe

Luc Villette

Denis Desjardins
Michel Ruest
Jean-Pierre Jetté
James McMullan
Louis Lavoie
Francis Lienhard
~ Charles Cazabon
Yves Cusson

Michel Paquette

SIGNATURES AUTORISEES
aux fins et en vertu de la

DELEGATION DE POUVOIRS

Premiére signature

Deuxiéme signature
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