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ECONOMIE ET ELECTIONS:

QUI A RAISON?

S&P TSX
10 803,35
9719 (-0,89%)

S&P 500
109923
15,05 (-1.35%)

DOLLAR

SEMAINE A OUBLIER

POUR LE HUARD
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DOW JONES
10 325,38
15747 (1.50%)

PETROLE DOLLAR

93,88 92.46¢US
-0.09 (-0.10%) -0.l4¢
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PEU D’EMOI A WALL STREET

BOURSES

UN PLAN, ENFIN'!
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LE PLAN N'ARRETE PAS LA SAIGNEE

i D’autres transactions

LA BOUEE
EST LANCEE..

LA CHAMBRE DES REPRESENTANTS A FINALEMENT
DONNE SON ACCORD AU PLAN DE SAUVETAGE
DES BANQUES AMERICAINES. MAIS MAINTENANT,
QUE VA-T-IL SE PASSER?

« a la Buffett » souhaitées

Grand soupir de soulagement,
hier, chez les économistes et les
financiers. Le méme message
se dégage, toutefois: le plan
Paulson ne sera pas suffisant, a
lui seul, pour sortir le systeme
financier du bourbier.
Essentiellement, les écono-
mistes esperent une mise en
ceuvre efficace du plan, mais ils
souhaitent également une baisse
généralisée des taux d’intérét et

une injection de fonds externes
dans les banques.

«Il y a encore de I’incertitude
et il faudra un certain temps
avant de relancer le tout. Les
institutions verront quand elles
cesseront d’étre sur la ligne de
touche au fur et a mesure de la
mise en oceuvre du plan», dit
Daniel Racette, directeur de
I’Institut d’économie appliquée
de HEC Montréal.

>Voir BUFFETT en page 4

Bull ou Bear?
La chronique de Michel Girard, PAGE 11

PLUS-VALUE

PAGE 5

RECESSION TECHNIQUE EN FRANCE

LA CHUTE DE LIMMOBILIER I
PAGES 12 ET 13

2009 sera pire
que 2008

RUDY LE COURS

L'onde de choc créée par la pré-
sente crise financiere aura ses
répercussions sur la croissance
économique occidentale durant
une bonne partie de lI’an pro-
chain. La reprise viendra plus
tard et sera plus lente.

En conséquence, la Financiere
Banque Nationale révise sévere-

ment son scénario d’expansion
pour l’économie mondiale.
Pour la premiere fois en sept
ans, elle sera inférieure a 3 %
I’an prochain. Il s’agit de pers-
pectives treés pessimistes puis-
qu’une croissance mondiale
limitée a 2 % est synonyme de
récession.

>Voir 2009 en page 4
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CRISE AUTOMOBILE AMERICAINE

Lavenir des trois géants américains de l'automobile est sombre. Un long
purgatoire les attend. Les secours viendront peut-étre de leurs filiales
d’Europe ou d'Asie, qui disposent de modeles concurrentiels.

Un dossier de Martin Vallieres, PAGES 8 ET 9
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CRISEFINKNCIERE

Enfin un plan de sauvetage!

La majorité des républicains a quand méme voté contre

VINCENT BROUSSEAU-POULIOT

Aprés deux semaines de négocia-
tions fertiles en rebondissements
a la fois politiques et boursiers, les
Etats-Unis disposent enfind’unplan
de sauvetage afin de lutter contrela
crise financiére sévissant dans les
hautes sphéres de Wall Street.

L’adoption du plan de sauve-
tage de 700 milliards US hier par
la Chambre des représentants
a Washington ne résoudra tou-
tefois pas toutes les difficultés
de Wall Street ni de I'économie
américaine, qui a encore perdu
159 000 emplois le mois der-
nier. « Notre économie continue
de faire face a de sérieux défis.
Il faudra davantage de temps et
d’efforts afin de passer au travers
de cette période difficile», a dit
le président George W. Bush hier
apres le vote de la Chambre des
représentants.

Apres avoir rejeté un premier
plan de sauvetage lundi par un
vote de 228 a 205 —le Dow Jones
avait alors connu sa pire séance
(-6,98 %) depuis le 11 septembre
2001 —, la Chambre des repré-
sentants a appuyé hier un plan

presque identique. Le Sénat, qui
a voté en premier, avait ajouté 110
milliards US de baisses d’impots
sur 10 ans. Destinées a convaincre
les élus républicains, elles ont eu
un effet mitigé: elles ont permis
de rallier 26 républicains, mais
les ¢lus du parti de George W.
Bush ont tout de méme voté en
majorité (108 a 91) contre le plan.

«C’est un vote pour que

dans la pire période économique
que la plupart de nous avons
connue », dit le leader républicain
a la Chambre, John Boehner, afin
d’expliquer la volte-face de 26
membres de son caucus.
Majoritaires a la Chambre, les
démocrates ont voté en faveur plan
dans une proportion de 172 contre
63. La présidente de la Chambre,
Nancy Pelosi a convaincu 32

« Si nous ne faisons rien, la crise devrait nous
entrainer dans la pire période économique que
la plupart de nous avons connue », dit le leader
républicain a la Chambre, John Boehner.

les Américains gardent leurs
emplois», dit le secrétaire au
Trésor Henry Paulson, négo-
ciateur en chef pour la Maison-
Blanche du plan de sauvetage,
devenu officiellement une loi en
fin d’apres-midi apres sa signa-
ture par le président Bush.

«Si nous ne faisons rien, la
crise devrait nous entrainer

membres de son caucus d’appuyer
la deuxieme version du plan de
sauvetage. « C’est essentiel pour
retrouver une stabilité économi-
que et la sécurité de nos citoyens »,
dit M™¢ Pelosi, une démocrate de
la Californie.

Malgré le désaveu des mem-
bres de son parti, le président
Bush était soulagé du dénoue-

ment de la crise politico-finan-
ciere paralysant Washington
depuis deux semaines. «Il y
a eu des moments ou certains
pensaient que le gouvernement
fédéral ne pouvait relever le défi
qui lui était présenté, dit-il. Mais
grace au travail des membres des
deux partis, nous avons adopté
ce projet de loi. »

Méme s’il a instauré I'un des
plus importants plans de
sauvetage économique de
I’histoire américaine, le pré-
sident Bush s’est défendu de
tourner le dos a ses princi-
pes conservateurs. « Comme
grand partisan de la libre
entreprise, je crois que le
gouvernement doit interve-
nir seulement lorsque c’est
nécessaire, dit-il. Cette fois-
ci, le gouvernement devait

intervenir. Les Américains doi-
vent s’attendre a ce que la plupart
sinon tous les dollars investis par
le gouvernement lui soient rem-
boursés a échéance. »

Ventes a découvert

Dans la foulée de l’accord, le
régulateur boursier américain,
la Securities and Exchange

Commission (SEC), a annoncé
hier que les ventes a décou-
vert sur les valeurs financieres
seraient de nouveau autorisées
jeudi.

En pleine tourmente bour-
siere, la SEC avait interdit
temporairement le 19 septem-
bre les ventes a découvert sur
les valeurs financieres, «pour
protéger leur intégrité et la qua-
lité du marché boursier, ainsi
que renforcer la confiance des
investisseurs ».

Cette mesure concernait quel-
que 830 valeurs, la liste initiale
ayant été élargie a des entrepri-
ses dont le lien avec la finance
était ténu, comme certaines
chaines de pharmacie.

— Avec 'AFP
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CRISE

Voyez les grandes lignes du
plan Paulson sur
lapresseaffaires.
com/paulson

U T

Le président Bush en compagnie du secrétaire au Trésor, Henry Paulson.

PHOTO CHARLES DHARAPAK, ASSOCIATED PRESS

Henry Paulson ne s’est pas fait
prié afin de partager ses émotions
avec la presse dans la célebre
roseraie de la Maison-Blanche.
« Je suis soulagé », a dit le secré-
taire au Trésor apres l’adoption de
son plan de sauvetage.

Pourtant, son travail ne fait que
commencer. Nommé au plus haut
poste économique de I'administra-
tion fédérale par le président Bush,
en mai 2006, lI’ancien PDG de
Goldman Sachs —salaire annuel :
jusqu’a 37 millions US - décidera
essentiellement de la mise en
application du plan de sauvetage.
1l devra se rapporter a un comité de
surveillance bipartisan sur lequel
siégeront le président de la Réserve
fédérale, Ben Bernanke, et le prési-
dent de la SEC, Christopher Cox.

Hier, le secrétaire au Trésor,
architecte et négociateur en chef du
plan de sauvetage pour la Maison-
Blanche, arecu un vote de confiance
de son patron, qui a averti les
Américains d’étre patients. « Nous
mettrons le plan de sauvetage en
marche le plus vite possible, mais
ca ne se fera pas du jour au lende-
main, dit le président Bush. Nous
allons prendre le temps nécessaire
afin de batir un programme effi-
cace qui ne gaspillera pas l’argent
des contribuables. »

— Vincent Brousseau-Pouliot

NI T

Peu démoi a Wall Street

ERON

MAXIME BER
ENVOYE SPECIAL

NEW YORK

Les courtiers se sont activés jus-
qu’a la toute derniere seconde
hier sur le parquet de la Bourse
de New York, lancant des ordres
au téléphone et pianotant frénéti-
quement sur leurs claviers. Puis
la cloche a sonné, a 16 h tapantes,
sans effusion de joie ni émotion
particuliere.

Dans les minutes qui ont suivi,
ils ont terminé de vérifier leurs
transactions, rangé leurs vestons
colorés et commencé a quitter
I'imposante salle des échanges.
Comme si de rien n’était.

L’acceptation du plan d’aide
gouvernemental de 700 milliards
par la Chambre des représentants
a visiblement surpris peu de gens
hier a Wall Street. Les financiers
new-yorkais interrogés par La
Presse Affaires s’attendaient tous a
ce que le projet soit accepté, apres

les conséquences catastrophiques
entrainées par le rejet d’'une pre-
miere version lundi.

«J’étais pratiquement certain
que c¢a allait passer ce coup-ci,
a confié le vice-président d’une
grosse banque qui a préféré gar-
der I'anonymat. Ce qu’on a vu
aujourd’hui, c’est un aveu qu’ils
avaient pris une mauvaise décision
la premiere fois. »

La bouée de sauvetage de 700
milliards ne constitue pas une
«solution miracle», a tenu a pré-
ciser le financier. Loin de la. «Ca
va arréter I’hémorragie, mais ¢a
va prendre plus que ca pour que
la situation revienne a la normale.
Ca va surtout prendre du temps,
six, 12, 18 mois peut-étre. Mais au
moins, ¢a va ramener des liquidi-
tés dans le marché a court terme. »

Brett Hickey, président de la
firme d’investissement Aegis
Capital Group, croit lui aussi que
le plan permettra de calmer la
frénésie sans précédent observée
toute la semaine sur les Bourses
de la planete.

«Ca va apporter un peu de
réconfort au public, a-t-il dit. Et
aussi de la stabilité aux marchés
financiers qui, espérons le, vont
arréter leur spirale descendante

qui fait que les gens ne veulent
plus consommer et réduit 1’acces
au crédit. »

Charles Laplante, directeur
des marchés financiers chez le
réassureur Swiss Re a New York,
s’attendait également a un vote
positif. «J’étais en faveur de ce
plan depuis le début, mais je
persiste a croire que ca a été mal
expliqué aux Américains.»

Nervosité

Aux environs de la Bourse de
New York, a l'angle de Wall Street
et Broad Street, la cohue s’est pour-

que. « Gazillionaire », un comédien
qui se produit le soir dans un club
de Manhattan, demandait aux pas-
sants ce qu’ils feraient pour 1$. Un
message populaire par les temps
qui courent, comme en témoignent
ces inconnus qui ont accepté de
s’embrasser ou se sont livrer a une
série de pompes en pleine rue en
échange d’un simple billet vert.

Au restaurant Bull Run, a
deux pas de Wall Street, les
mots «bailout» et «job losses»
se faisait souvent entendre dans
le brouhaha des conversations, a
I’heure du lunch.

Lacceptation du plan d'aide gouvernemental de

700 milliards par la Chambre des représentants a
visiblement surpris peu de gens hier a Wall Street.

suivie pendant toute la journée,
hier, comme depuis le début de la
semaine. Les touristes et journalis-
tes étaient nombreux, tout comme
les policiers aux aguets, certains
armés de mitraillettes.

Des artistes ont aussi profité de
cette journée historique pour mous-
ser leurs numeéros a saveur économi-

En matinée, pendant les heures
précédant I’adoption du plan de
sauvetage, la nervosité était pal-
pable partout. Dans la rue, dans
la blogosphere, sur les chaines
d’information continue, citoyens
et analystes spéculaient sur les
chances d’approbation du projet.
Les avis étaient partagés entre les

ardents défenseurs et les farouches
opposants.

De nombreux Américains ont
continué a marteler jusqu’a la toute
derniere minute leur indignation.
«Il nous reste seulement la journée
d’aujourd’hui pour faire entendre
notre voix au Congres, pour leur
faire savoir que d’ajouter du gras a
ce plan de 700 milliards n’en fait
pas un meilleur plan», écrivait hier
matin l'auteur du blog stopthehou-
singbailout.com.

Les opposants en veulent a I’Etat
d’utiliser «l’argent des contribua-
bles» pour sauver Wall Street,

selon leurs termes. Et ils
semblent encore plus enragés
par les nombreux ajouts —le
«gras» — faits cette semaine au
plan, comme ces crédits d’im-
pots offerts aux fabricants de
fleches en bois pour enfants.
Autant d’additions considé-
rées comme un moyen de
soudoyer certains politiciens afin
d’obtenir leur appui.

Les représentants ont voté en
faveur d’une version révisée du
plan en milieu de journée, a 263
contre 171. Une premiere version
du plan avait été rejetée lundi a 228
contre 205, provoquant une chute
historique des marchés boursiers.
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«Ladoption du plan était impérative, mais ca n‘élimine pas le fait que les Etats-Unis sont en train de traverser une récession, rappelle Vincent Delisle, stratége a Scotia Capitaux. Les Etats-Unis ne

tomberont pas seuls. »

Le plan narréte pas la saignée boursiere

RUDY LE COURS

REVUE BOURSIERE

L’adoption du plan Paulson de
700 milliards pour dénouer la
crise financiere déplace désor-
mais l’attention des investis-
seurs sur l’économie réelle qui
se détériore a vue d’ceil.

Cela a donné lieu hier a une
séance boursiere a nouveau agi-
tée, marquée par une ouverture
en forte hausse suivie par une
plongée dans les minutes qui
ont suivi le vote a la Chambre
des représentants.

Propulsée a I’ouverture par un
bond de plus de 300 points, la
moyenne industrielle Dow Jones
a terminé la séance en baisse
de 157,47 points a 10 325,38
tandis que le Standard & Poors
500 reculait de 15,05 points a
1099,23

Le barometre de la Bourse de
Toronto, le S&P/TSX, a quant a
lui effacé un gain initial de plus
de 450 points pour terminer
a nouveau dans le rouge. Son
repli de 97,19 points a 10 803,35
points aggrave les débacles de
lundi et de jeudi au cours des-
quelles les pertes ont dépassé
les 800 points.

« C’est un cas typique de
l’adage qui veut qu’on achete
sur la rumeur et vend sur la
nouvelle (Buy on rumor Sell on
fact) », résume Pierre Lapointe,
stratege adjoint a la Financiere
Banque Nationale. « L’adoption
du plan était impérative, mais
ca n’élimine pas le fait que les

Etats-Unis sont en train de tra-
verser une récession, rappelle
Vincent Delisle, stratege chez
Scotia Capitaux. Les Etats-Unis
ne tomberont pas seuls. »

Comme pour lui donner
raison, I'INSEE, le pendant
francais de Statistique Canada,
annongait hier que I"Hexagone
avait décru durant un deuxieme
trimestre d’affilée, de juillet a
septembre.

Aux Etats-Unis, les nouvelles
de la semaine sur le front écono-
mique avaient été éclipsées jus-
qu’au vote par la grave crise de

qu’elles espéraient vendre a
meilleur prix pour le temps des
Fétes.

Les détaillants et les construc-
teurs d’autos qui font partie du
S&P 500 ont essuyé les per-
tes parmi les plus dures de la
séance d’hier.

Cette prise de conscience bru-
tale s’est d’abord manifestée sur
les prix des produits de base
durant I’été. Comme les sociétés
qui les produisent représentent
plus de la moitié de l’indice
torontois, il subit une correction
plus violente.

Ladoption du plan Paulson déplace désormais
I'attention des investisseurs sur 'économie réelle
qui se détériore a vue d'ceil.

liquidités interbancaires qui a
fait paniquer les boursicoteurs.
Elles étaient pourtant toutes
mauvaises: 159 000 chémeurs
de plus en septembre, baisse de
4% des commandes en carnets
des manufacturiers, chute de
27 % en un an des ventes de
véhicules neufs en septembre,
repli de 16,3 % sur une base
annuelle du prix des maisons
dans les grandes villes, etc.

C’est la deuxieme vague de la
récession qui commence, mar-
quée par un recul de la consom-
mation, croit M. Delisle.

Déja quelques chaines amé-
ricaines soldent la marchandise

Durant la premiere moitié de
I’lannée, le TSX faisait cavalier
seul a la hausse alors que toutes
les Bourses battaient en retraite.
Sa débacle actuelle n’est que
plus brutale. En septembre, il a
connu le pire mois depuis 1931.
Durant la semaine, il a plongé
de 10,91 % portant a 21,9 % son
recul jusqu’ici cette année.

A New York, malgré la pire
semaine depuis les lende-
mains des attentats terroristes
en septembre 2001, le ratio
cours/bénéfices des 12 derniers
mois des titres formant le S&P
500 s’éleve toujours a 21, selon
l’agence Bloomberg. Seuls qua-

tre des 48 indices boursiers
nationaux surveillés par MSCI
ont des ratios plus élevés: ceux
de la Suisse, de la Colombie, de
la Jordanie et du Maroc.

La Bourse toujours chére

Bref, la Bourse américaine
parait encore chere, malgré son
piqué de 25,14 % depuis le 2
janvier.

Les investisseurs spéculent
maintenant sur une nouvelle
action concertée d’allegement
monétaire par les banques cen-
trales. A Chicago, les parieurs

donnent une probabilité de
100% a ce que la Réserve
fédérale abaisse d’au moins
50 centiemes son taux direc-
teur, au plus tard a sa pro-
chaine réunion des 28 et 29
octobre. Il est fixé a 2,0 %
depuis le printemps.
Le court communiqué
de son président, Ben S.
Bernanke, dans les minutes
qui ont suivi le vote sur le plan
Paulson les a confortés. « Nous
allons continuer d’utiliser tous
les pouvoirs dont nous disposons
pour mitiger les perturbations
des marchés du crédit et pour
stimuler une économie forte et
vibrante », lit-on dans son com-
mentaire de deux paragraphes
placé exceptionnellement sur le
site internet de la Fed.

Des rumeurs semblables
allaient aussi bon train en Europe
et de ce coté-ci de la frontiere.

Les banquiers centraux tra-
vaillent souvent les dimanches
cette année...

POINTS SAILLANTS

> Achat de titres hypothécaires a risque
détenus par les institutions financiéres
jusqua une valeur de 700 milliards
(250 milliards immédiatement, 100
milliards additionnels a la discrétion de
la Maison-Blanche et le dernier 350
milliards aprés une nouvelle approba-
tion du Congrés);

>Obtention d'actions des institutions
financiéres si le gouvernement neest pas
remboursé aprés avoir revendu ses titres
hypothécaires a risque;

>Création d'une caisse d'assurance pour
les titres hypothécaires a risque qui sera
financée par les institutions financiéres;

>Limitation de la rémunération des diri-
geants des institutions financiéres
4500 000 $ par année;

>Hausse de |'assurance-dépots de 100

000$a250000$;

>Nouveau plan du président des Etats-
Unis dans cing ans afin que l'industrie
financiere rembourse les pertes subies
par le gouvernement;

>Nouvelles regles comptables visant a
mieux évaluer les finances des institu-
tions financieres;

>Déduction fiscale temporaire pour
toute institution financiére renoncant
aux intéréts sur un prét hypothé-
caire dans le cadre de la saisie dune
propriété.
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ETATS-UNIS

Les pertes demplois saccélérent

AGENCE FRANCE-PRESSE

WASHINGTON — Le rythme
des suppressions d’emplois
s’est accéléré en septembre aux
Etats-Unis, témoignant de la
dégradation continue de 1’éco-
nomie du pays, alors que le
taux de choémage, a 6,1 %, reste
a son plus haut niveau depuis
septembre 2003.

L’économie américaine a perdu
159 000 emplois en septembre,
soit plus de deux fois plus qu’en
aotit (73 000), enregistrant son
neuvieme mois de licenciements

nets, selon les chiffres corri-
gés des variations saisonnieres
publiés hier par le ministere du
Travail a Washington.

A 6,1%, comme le mois pré-
cédent, le taux de chdomage est
conforme aux prévisions des
analystes. Ceux-ci ont en revan-
che été surpris par I'ampleur des
destructions d’emplois, puis-
qu’ils tablaient en moyenne sur
105 000 suppressions.

Depuis le début de l’année,
I’économie américaine a perdu
en moyenne 75 000 emplois
chaque mois.

Les statistiques du Ministere
sur les créations ou destructions
d’emploi sont parmi les plus sui-
vies par les économistes, qui y
voient un indicateur fiable de la
santé de 1"économie, meilleur en
tout cas que le taux de chomage.

Ce rapport mensuel du
Ministere traduit bien la dégra-
dation du marché de lI’emploi
que laissait entrevoir la progres-
sion du nombre des nouveaux
chomeurs indemnisés publié sur
une base hebdomadaire.

Cette dégradation «devrait
se poursuivre dans les mois a

venir, dans la mesure ou les
entreprises vont chercher a
maintenir leur productivité »
dans un environnement éco-
nomique défavorable, estime
Amin Tazi, économiste de
Natixis, dans une note.

«Les entreprises sont tres
méfiantes et cela se traduit
dans leurs commandes et
leurs décisions d’embauche.
Le tarissement du crédit et le
tumulte des marchés renforcent
leur méfiance», écrit Stephen
Gallagher, analyste a la Société
générale.

D’autres transactions
« a la Buffett » souhaitées

BUFFETT

suite de la page 1

Le professeur spécialisé dans
les marchés monétaires fait
pleinement confiance a Henry
Paulson, secrétaire américain
au Trésor. « C’est un ancien de
la banque d’affaires Goldman
Sachs, il a une grande connais-
sance des marchés. Quant a
Ben Bernanke (président de
la Réserve fédérale), c’est un
fin connaisseur de la Grande
Dépression, qui connait les
écueils a éviter », dit-il.

Warren Buffett

Soulagé, le gestionnaire de
portefeuille Vital Proulx, de
Hexavest, croit qu’il reste beau-
coup a faire. Certes, les 700 mil-
liards du plan Paulson serviront
a racheter les actifs contaminés,
comme les hypotheéques a haut
risque (subprimes). Néanmoins,
les banques devront en plus rece-
voir une injection de capital de

l’extérieur, dans des transactions
«a la Buffett ».

Rappelons que le célebre
milliardaire américain a injecté
3 milliards de dollars dans
GE Electric, cette semaine, en
échange d’actions privilégiées,
notamment. La semaine précé-
dente, son holding Berkshire
Hathaway avait conduit une
opération semblable avec la ban-
que d’affaires Goldman Sachs
dans une injection de 5 mil-
liards de dollars.

Outre l’engagement d’inves-
tisseurs privés et institutionnels,
Vital Proulx pense a la venue
de fonds souverains, comme les
fonds de pays pétroliers. Les
fonds souverains sont des fonds
détenus par des Etats. «Il y a
de l'argent disponible, mais per-
sonne ne veut prendre le risque
de perdre 15 a 20 % », dit-il.

L’hésitation des fonds externes
pourrait s’expliquer par I'immi-
nence d’'une récession officielle.
Le plan Paulson effacera les
mauvais préts des banques, mais

tot ou tard apparaitront d’autres
mauvais préts (autos, cartes de
crédit, entreprises) traditionnel-
lement associés a une récession.
«Je ne suis pas mal a l'aise a
détenir des titres bancaires pour
deux a trois mois. Mais a long
terme, c’est une autre question»,
dit M. Proulx.

Taux d’intérét

Le gestionnaire croit qu’il y
aura une action concertée des
banques centrales dans le monde
pour baisser les taux d’intérét. Il
espere également une injection de
nouveaux capitaux d’ici de deux a
trois semaines.

Jacques Bourgeois, professeur
honoraire en finance de HEC
Montréal, milite également
pour une baisse de taux partout
dans le monde. «Le consom-
mateur américain est suren-
detté. En baissant les taux, les
gens auront moins d’intéréts a
payer », dit-il.

Le stratege Vincent Delisle, de
Scotia Capital, voit I'adoption du
plan comme une bonne nouvelle,
qui permet a I’économie de mieux
respirer. « Mais ca ne change pas
le fait que les pays du G7 connai-
tront leur pire année économique
depuis 10 ans», dit-il.

Du point de vue boursier, M.
Delisle voit dans la crise actuelle

une répétition du krach des titres
technologiques du printemps
2000. «Dans les coulisses de
la crise, il se passe des choses.
On revoit le méme film qu’il y a
huit ans avec Nortel. La baisse a
frappé le secteur des produits de
base (commodities) comme il tou-
chait la technologie a 1’époque »,
dit-il.

Le stratege demeure perplexe
par rapport a la légere baisse des
marchés hier. Il rappelle que le
marché boursier est précurseur
des événements et repart a la
hausse bien avant le début d’une
reprise économique. « C’est le
temps de regarder les beaux mor-
ceaux a acheter », croit-il.

Il donne l’exemple de certains
titres qui ont grimpé, contre toute
attente. Ainsi, I'action de la Bank
of America, qui s’échangeait a
18$ en juillet, trouve preneur a
35% aujourd’hui. Méme chose
pour l’entreprise JP Morgan
Chase, dont le titre est passé de
29% a 47$ depuis trois mois.

Yvan Allaire, président du
conseil de l"Institut sur la gou-
vernance, croit que la récession
affectera le capital des banques.
«Le plan Paulson peut freiner le
mouvement. Il est comme une
digue. Mais cette digue va-t-elle
résister au tsunami qui s’en vient,
je n’en suis pas str», dit-il.
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AFFAIRES BOURSIERES
Apprenez a négocier les actions/options, vivez
de la bourse ou augmentez vos revenus.
Résidence/bureau. Temps plein/partiel.
Formation intensive et suivi personnalisé.

* Cours Actions 1 sem.: 11 octobre 2008
 Cours Options 2, 3 jours: 22 novembre 2008
« Cours Investisseur Actif 1 jour : Montréal 31 janv.
Soirées d’information gratuites @ 19 h :
Longueuil 5 nov., Drummondville 12 nov.,
Laval 17 nov.

Accrédité Emploi-Québec
= 514.666.0306 / 1.877.309.0123
| ¥ISA | www.daytradercanada.com L"g

AVEC 10 000 $ faites fortune avec l'immobilier ou
avec une nouvelle invention, joignez-vous a notre
équipe de professionnels. 514-723-5398

CENTRE DE LASEROTHERAPIE 3001
Franchises de mieux-étre et santé, spécialisées
dans le traitement des dépendances. Formation
complete. Clé en main. Territoire protégé.

Pour info: Francine Le Blanc 514-768-2132 ou
Rodrigue Simard 819-563-0708.

LOCATION PELLETIER . Franchises disponibles
partout au Québec. Joignez-vous a une équipe
gagnante. Offres avantageuses pour le franchisé.
Appelez nous et vous verrez la différence: 8h-16h.
7/7. Sébastien Inkel 514-704-1120 Jean Brunel:
514-808-9119 Alexandre Vachon 514-886-8847

REALISEZ VOTRE REVE. Pour vous lancer en
affaire mais pas seul. Franchise"Reapeat Business"
entre 3000 $ et 5000 $. Sur R.-V: 514-830-7806

The UPS Store
Occasion de franchise disponible.
Joignez-vous au plus grand réseau de centres
locaux de services aux petites entreprises du
Canada.

Visitez le www.theupsstore.ca
ou composez le 1-800-661-6232

FINANCEMENT

715

1RE-2e HYP. rés., comm., ind. balance vente
Dencol 514-342-1356 (agent protégé)

GROUPE FINANCIER ONYX INC. financement
et crédit-bail . tél.: 514 956-9596

PARTICULIER
Financement disponible, en 1re et 2e hypotheque.
Taux raisonnable. Agent s'abstenir. 450-682-3370

PRETEZ votre argent par la financiére
26 a 39 mois. MARCEL PAIEMENT
LA FINANCIERE PRETBEC 450-688-7212

Des conseillers
experimentes
pour un service

LES PETITES

personnalisé

petitesannonces@lapresse.ca

ANNONCES 514-987-VENDU (8363)

Fabio-inghirami — Brioni — San Remo
Jaguar — Rodrigo — Reporter

Rabais jusqua 80"

Ouvert du lundi au vendredi de 10 ha 18 h
Samedi et dimanche de 10 ha17 h

491, boul. Lebeau, Saint-Laurent, H4N 152
au sud de Cote-Vertu

514 788-5155

GRANDE LIQUIDATION DE VETEMENTS
AUTOMNE-HIVER POUR HOMMES
MODE DE CONCEPTEURS EUROPEENS SUPERIEURS

Costumes cour.: de 5955 2 1695$
Spécial : a partir de 1759$

Cuir -Chemises -Pulls -Pantalons -Vestons-etc.

LIQUIDATION OMEGA

3588102

CE LUNDI

3575674

MATCH OPPOSANT

LE TOWN AND
COUNTRY DE CHRYSLER
AU FORD FLEX

Tous les lundis dans (PTG

2009 pire
que 2008

2009
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« La croissance des économies
du monde émergent, tributaires
de l’exportation, ne peut que
ralentir » estime Stéfane Marion,
économiste en chef adjoint a la
FBN dans la derniere livraison
du Mensuel économique.

Les Etats-Unis et le Canada
n’échappent pas a ce ralentisse-
ment généralisé.

La FBN ramene de 0,9 % a
0,7 % la croissance canadienne
pour l'année en cours, mais sur-
tout réduit de 1,8 % a 0,6 % celle
de I'an prochain.

« Comme les dépenses de
consommation devraient décé-
lérer au cours des prochains
mois, l’effet ralentisseur du
commerce extérieur prend de
I’'ampleur dans les perspectives
de croissance générales », écrit
M. Marion.

Récession technique

L’économiste croit toujours
que « le Canada évitera une
contraction de la demande inté-
rieure », mais la détérioration
du commerce extérieur ne le
met plus a ’abri d’une récession
technique, caractérisée par un
recul du PIB durant deux trimes-
tres d’affilée. Evitée de justesse
au premier semestre, elle rode
encore, compte tenu de la nette
détérioration de la balance com-
merciale en juillet, qui a sous-
trait I’équivalent de 5,7 points de
pourcentage annualisés.

Evidemment, cette menace
tire sa source dans l’effondre-
ment de la consommation au sud
de la frontiere.

La FBN conserve son scénario
d’expansion de 1,4 % de 1’éco-
nomie américaine en 2008. Ce
chiffre plutot élevé dans le pré-
sent contexte s’explique par le
bond inusité de 2,8 % enregistré
au deuxieme trimestre. Il était
entierement attribuable a une
amélioration exceptionnelle du
commerce extérieur, grace a la
faiblesse du billet vert durant le
printemps.

Pour l'an prochain, c’est une
toute autre histoire. L’expansion
américaine est ramenée de 1,5 %
a 0,4 % seulement.

Cette faiblesse nourrira la cor-
rection présente sur les prix des
produits de base dont le pétrole.
Résultat, le dollar canadien va
faiblir encore jusqu’a 88 cents
US d’équivalence d’ici la fin de
I’an prochain.

Dans cette bourrasque, la FBN
croit que les banquiers centraux
desserreront les conditions moné-
taires. D’ici la fin de l’année,
tant la Réserve fédérale que la
Banque du Canada retrancheront
50 centiemes a leur taux direc-
teur respectif de 2 % et 3 %.

Pour I’an prochain, la Fed aura
eu tout juste le temps de rame-
ner son taux directeur au niveau
d’aujourd’hui.

Quant a notre banque cen-
trale, elle devrait poursuivre
la détente monétaire au point
ou, en décembre 2009, les taux
directeurs canadien et américain
seront au pair.

11 s’agit 1a d’une révision consi-
dérable de la prévision de taux.
Le mois dernier, la FBN croyait
que les deux taux directeurs
s’éleveraient plutét a 3,25 % a la
fin de I’an prochain.

CYBERPRESSE.CA

CROISSANCE

Réagissez a cette nouvelle
sur lapresseaffaires.com
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CRISENFINANCIERE

MARC THIBODEAU

PARIS

Apres avoir tenté d’esquiver le
mot par une kyrielle de métapho-
res, le gouvernement francgais a
admis hier, en réponse aux ques-
tions pressantes des journalistes,
que le pays était entré en «réces-
sion technique ».

L’aveu est venu du ministre du
Budget, Eric Woerth, qui s’était
contenté de souligner la veille que
la France n’était pas «par nature »
en récession. Les autres membres
du gouvernement se bornaient a
parler de «croissance molle» ou
de «passage récessif».

«Il y a une sorte de jeu de chat
et de la souris avec la presse.
C’est au premier qui prononcera
le mot qu’il ne faut pas dire. Tout

cela est ridicule», a déclaré M.
Woerth, visiblement agacé.

Jeudi, I"Institut national de
la statistique et des études éco-
nomiques (INSEE) avait publié
une étude indiquant que le PIB
a reculé de 0,3 % au second tri-
mestre et devait fondre encore de
0,1% aux troisieme et quatrieme
trimestre. Il y a techniquement
récession lorsque le PIB recule
deux trimestres de suite.

Le rapport évoque, pour expli-
quer la détérioration de la situation
économique, 1’éclatement de la
bulle immobiliere, qui fait chuter
la consommation des ménages, la
flambée des cours des matieres
premieres ainsi que le «durcis-
sement» des conditions de crédit
découlant des «graves perturba-
tions» du marché financier.

Si 'INSEE a évité de parler de
récession, préférant évoquer une
«croissance qui cale» dans la zone
euro, la plupart des grands jour-
naux francais utilisaient ce terme
dans leur numéro d’hier pour parler
des conclusions de l'organisation.

Plusieurs ténors syndicaux et
politiques ont pris le relais en
matinée, critiquant le manque
de transparence du gouverne-
ment. L'Etat «devrait savoir que
¢a ne sert a rien de raconter des
bobards» aux Frangais, a indi-
qué Bernard Thibault, président
de l'une des principales centrales
syndicales du pays.

L'Etat « devrait savoir que ca ne sert a rien de raconter
des bobards » aux Francais, a indiqué le président de

que «l’irresponsabilité» du sys-
teme ait conduit "économie au
bord du gouffre. Il a répété que
I'Etat interviendrait «chaque fois
qu’il sera nécessaire» pour sécuri-
ser le systeme bancaire.

Le sujet sera a l'ordre du jour
aujourd’hui au sommet exception-
nel prévu a I'Elysée, ou se réuni-
ront les chefs d’Etat de la France,

I'une des principales centrales syndicales du pays.

Le Parti socialiste, parlant lui
aussi de récession, a accusé le
gouvernement de procéder «au
jour le jour sans plan de route,
multipliant les effets d’annonces
et les mesures hétéroclites » sur le
plan économique.

Le premier ministre Francois
Fillon a plutdt insisté sur les effets
de la crise financiere, déplorant

de I'Ttalie, de I’Allemagne et de la
Grande-Bretagne pour discuter des
suites a donner a la crise.

La ministre de I’Economie,
Christine Lagarde, a évoqué cette
semaine la possibilité de mettre sur
pied un fonds de sauvetage euro-
péen pour les banques. Mais l'idée
a été torpillée d’emblée par Berlin.
On s’attend notamment a ce que la

Commission européenne annonce
un assouplissement des regles de
concurrence pour permettre le sau-
vetage des banques par les Etats.

Plus tot cette semaine, la France,
la Belgique et le Luxembourg ont
accepté d’injecter 6,5 milliards
de dollars pour sauver la banque
Dexia, qui a accepté la «démis-
sion» de ses deux principaux
administrateurs.

Hier, le PDG sortant de
I’entreprise, Alex Miller, a
annoncé qu’il renoncait a
l’indemnisation de 3,7 mil-
lions d’euros a laquelle il
avait droit en vertu de son
contrat. Paris avait exigé que
les administrateurs sortants
de l’entreprise ne puissent bénéfi-
cier de «parachutes dorés ».

«Je pense qu’au moment ou le
systeme financier connait les diffi-
cultés que l'on sait, notamment ou
Dexia a rencontré des difficultés,
ce type de pratique est particulie-
rement choquante aux yeux des
Francais» a commenté un porte-
parole du gouvernement.

PRI

Découvrez le batiment industriel
le plus performant au Québec en
matiere d’'efficacité énergétique...

3588077A
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Wachovia se jette dans
les bras de Wells Fargo

Les autorités américaines mises devant le fait accompli

AGENCE FRANCE-PRESSE

WASHINGTON — Coup de théa-
tre dans la banque américaine:
Wachovia, contrainte par les
autorités a un mariage forcé avec
Citigroup, a réussi a séduire Wells
Fargo, qui va la reprendre dans sa
totalité, a un bien meilleur prix
pour l'actionnaire et sans faire
appel aux finances publiques.

Wells Fargo, la cinquieme
banque de dépots américaine,
est préte a mettre sur la table
I’équivalent de 15,1 milliards de
dollars, payés exclusivement en
actions, pour mettre la main sur
le numéro quatre du secteur.

Ce plan est une aubaine ines-
pérée pour les actionnaires de
Wachovia, puisque leurs titres
sont valorisés dans l'opération
a 7%, soit nettement plus que le
cours de cloture du titre, jeudi,
de 3,91%.

C’est aussi un grand coup de
couteau dans le contrat frai-
chement signé avec Citigroup,
qui avait annoncé lundi, sous
la direction des autorités amé-
ricaines, la reprise en urgence
des seules activités bancaires
de Wachovia pour 2,15 mil-
liards de dollars.

Cet accord, qui laissait de coté
les activités de courtage et de
gestion d’actifs, faisait assumer
a I’Etat les pertes sur le por-
tefeuille d’actifs de la banque
reprise au dela de 42 milliards
de dollars. Les pouvoirs publics
avaient accepté de supporter un
tel risque pour éviter une faillite
de Wachovia aux conséquences
imprévisibles pour le reste du
systeme financier.

La proposition de Wells Fargo
«nous permet de conserver
I’ensemble de Wachovia intact
et préserve la valeur d’une
société intégrée, sans assistance
gouvernementale», a argu-
menté Robert Steel, le PDG de
Wachovia.

Le rapprochement des deux
banques va former un nouveau
géant, présent sur la plus grande
partie du territoire américain,
avec 1420 milliards de dollars
d’actifs, 280 000 employés et
10 700 agences.

Wells Fargo avait déja entamé
des négociations le week-end
dernier avec Wachovia, mais
avait laissé tomber pour des rai-
sons non précisées, permettant a
Citigroup de rafler la mise avec
une offre a prix bradé.

«Cela nous a pris un certain
temps pour étre slrs que nous
étions a l’aise avec une telle opé-
ration », s’est contenté d’expliquer
Dick Kovacevich, le président
du conseil d’administration lors
d’une conférence téléphonique.

L’'opération, qui devrait avoir,
hors éléments exceptionnels, un
effet bénéfique sur les résultats
des la premiere année d’opéra-
tions, aura tout de méme un cott
élevé pour la banque de San
Francisco.

Wells Fargo prévoit d’inscrire
dans ses comptes une charge
d’environ 10 milliards de dollars
et souhaite lever jusqu’a 20 mil-
liards de dollars, par émission
d’actions nouvelles pour mainte-
nir son niveau de solvabilité.

Transaction logique

« C’est la transaction qui aurait
di étre faite depuis le début et la
seule logique », a commenté Mike
Mayo, analyste bancaire chez
Deutsche Bank, en désignant
Citigroup comme «le gros per-
dant» dans I'histoire.

A la cléture de la Bourse de
New York, Wachovia gagnait
58,82% a 6,21 dollars, tandis
que Wells Fargo perdait 1,71 %

PHOTO KIM WHITE, BLOOMBERG NEWS

Wells Fargo récupérera dans sa totalité Wachovia, au grand dam de Citigroup.

a 34,56 dollars, et Citigroup
18,44 % a 18,35 dollars.

Le bouclage de l'opération est
escompté pour le quatrieme tri-
mestre, un court délai au vu des
contestations et interrogations
soulevées par 1’accord.

Fiancé abandonné sur l’autel,
Citigroup est rapidement monté au
créneau. «L’accord de Wachovia a
une transaction avec Wells Fargo est
une rupture claire de l'accord d’ex-
clusivité passé» avec Citi, a déclaré
la banque qui réclame I'labandon du
projet et évoque méme la possibilité
de poursuites judiciaires.

Interrogé sur l’existence
d’un contrat qui l’engageait a
Citigroup, le PDG de Wachovia

a répondu un «non» franc et
massif.

Wells Fargo et Wachovia vont
aussi devoir convaincre les auto-
rités américaines, manifestement
mises devant le fait accompli,
apres avoir passé tout le week-
end a monter un plan de reprise
de Wachovia.

La Réserve fédérale a annoncé
que les régulateurs veilleraient
a la protection des intéréts des
créanciers et des déposants de
Wachovia, tandis que la prési-
dente du fonds de garantie des
dépots bancaires FDIC, Sheila
Bair, a indiqué qu’elle «allait
examiner toutes les proposi-
tions » sur la table.
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Pire dégringolade du huard
en une semaine depuis 1971

PHOTO MARTIN CHAMBERLAND, LA PRESSE

Le pétrole brut pour livraison en novembre a chuté de 12 % cette semaine,

a 93,785US le baril. Le prix avait atteint le niveau record de 147,27 SUS le

baril le 11 juillet dernier.

BLOOMBERG

La devise canadienne vient de
connaitre sa pire chute en une
semaine depuis au moins 1971
tandis que les prix des pro-
duits de base plongent dans le
contexte d’une crise financiere
mondiale et pendant que les
investisseurs achetent des dol-
lars américains.

Ainsi, depuis vendredi de la
semaine derniere, le huard a
perdu 3,8 % de sa valeur par
rapport a la devise américaine,
pire baisse en une semaine
depuis janvier 1971, époque ou
Bloomberg a commencé a colli-
ger ces données. Un indice relatif
aux produits de base a connu sa
pire glissade en plus de 50 ans.

« Il y a eu beaucoup de ventes
de titres du secteur des ressour-
ces et les devises liées aux pro-

duits de base en prennent pour
leur rhume, explique Jonathan
Gencher, directeur de la divi-
sion des ventes de devises de la
Banque de Montréal, a Toronto.
Il semble de plus en plus que
toute 1’économie mondiale va
ralentir », ajoute-t-il.

La moitié des revenus
d’exportation

Le pétrole brut pour livraison
en novembre a chuté de 12 %
cette semaine, a 93,78%$US le
baril. Le prix avait atteint le
niveau record de 147,27 $US le
baril le 11 juillet dernier. La
devise canadienne s’est dépré-
ciée de 6,1 % depuis cette date.
Le Canada tire environ la moitié
de ses revenus d’exportation des
produits de base.

L’indice Reuters/Jefferies
CRB, qui regroupe 19 produits

de base, dont l'or, le pétrole
brut et le sucre, a dégringolé de
9,9 % cette semaine, pire chute
depuis au moins 1956.

« Tout cela est en fonction
de la crise du crédit », soutient
M. Gencher, qui prédit que
le huard se transigera entre
1,0750 $CAN et 1,0830 $CAN
au dollar américain d’ici la
fin de l'année. « Il devient de
plus en plus difficile de finan-
cer les bilans, ajoute-t-il. Tout
le monde a besoin de dollars
américains. C’est pourquoi
la devise américaine est un
meilleur pari. »

Apres avoir bondi de 17 % en
2007 dans la foulée de la pro-
gression des prix des produits
de base, le dollar canadien a
reculé de 7,1 % jusqu’a présent
cette année au moment ou 1’éco-
nomie américaine a ralenti et ou
les prix pétroliers ont baissé.

Le pétrole compte pour 21 %
dans la pondération de l’indice
des prix des produits de base de
la Banque du Canada, compo-
sante qui pese le plus lourd au
sein de l'indice.

« Les produits de base ont
perdu leur soutien et cela conti-
nuera d’affecter le dollar cana-
dien », indique Steve Barrow, un
stratége en matiere de devises de
Standard Bank, a Londres.

69 % d'économie d'énergie

gaz a effet de serre

3588079A

Murox est fiere d’avoir réalisé le batiment industriel le plus
performant au Québec en matiere d’efficacité eénergétique.
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La Banque CIBC a réduit son expo-
sition au marché américain des
hypotheques résidentielles grace a
un accord intervenu avec Cerberus
Capital Management, qui inves-
tira dans son portefeuille de crédit
structuré, accord d’une valeur de
1,05 milliard de dollars US.

Le marché annoncé hier apres
«un processus d’offres compéti-
tif» couvre des titres adossés sur
créances hypothécaires et d’autres
titres adossés a des obligations et
a des dettes qui étaient évaluées a
1,19 milliard US le 30 juin dernier
et a 1,075 milliard US un mois
plus tard.

L’investissement consenti par la
société de financement par capi-
taux propres «limitera de maniere
marquée notre exposition future
au marché immobilier résiden-
tiel américain», a indiqué Gerry
McCaughey, le PDG de la CIBC,
au cours d’une conférence télépho-
nique avec des investisseurs.

Cette année, la Banque CIBC a
été malmenée par des dépréciations
liées aux préts hypothécaires a ris-
que aux Etats-Unis qui ont fait chu-
ter le prix de son action et qui ont
inquiété les analystes. On estime
que la Banque CIBC avait une
exposition d’environ 6 milliards
CAN sur le marché hypothécaire
américain dans son portefeuille de
crédit structuré et apres une série
de dépréciations, sa valeur est esti-
mée a 1,1 milliard US.

Cerberus achete pour 1,05
milliard CAN de billets de pre-

Le président de la CIBC, Gerry McCaughey.

mier rang adossés aux titres,
tandis que la Banque CIBC
continue de posséder les valeurs
et peut en tirer profit dans le cas
ou un redressement futur inter-
viendrait. Pour sa part, Cerberus
obtiendra un rendement d’envi-
ron 20%. «Nous sommes une
banque dont l’intérét premier
est de réduire le risque, mais
qui cherche aussi a préserver la

valeur potentielle a long terme
pour nos actionnaires », a dit M.
McCaughey.

Le titre de la Banque CIBC a pris
1,18 % hier a la Bourse de Toronto,
a58,50$CAN.

La Banque CIBC «conservera
100% de l'appréciation potentielle
du portefeuille a la suite du rem-
boursement des billets, a indiqué
M. McCaughey. Nous croyons que

|

des récupérations futures sont pos-
sibles étant donné les réductions
extrémes des valeurs actuellement
en raison des marchés hautement
non liquides. »

La banque a fait savoir qu’elle
ne fournissait aucun financement
a Cerberus et qu’elle ne donnait
aucune garantie de performance
quant au portefeuille, dont elle
demeure propriétaire.

PHOTO JACQUES BOISSINOT, LA PRESSE CANADIENNE

Cerberus «est en mesure de faire
des choses que d’autres, a cause
des regles comptables de juste
valeur et des actionnaires publics,
ne peuvent pas vraiment faire,
indique M. Blumas. Ce n’est pas
une compagnie publique, elle n‘a
pas de ratio de capital, et elle peut
essentiellement absorber ce risque
de la CIBC a cause de la structure
de ses opérations. »
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Front commun des banques centrales

BLOOMBERG

Les banques centrales, d’Ot-
tawa jusqu’a Brasilia, injectent
des liquidités dans leur écono-
mie pour tenter de contenir la
propagation de la crise du crédit
qui sévit aux Etats-Unis.

Hier, la Banque du Canada a
fait savoir qu’elle fera passer de
8 milliards a 20 milliards CAN

« Les banques centrales
doivent soutenir le
systéme. »

la somme qu’elle injecte dans le
systeme bancaire pour faire face
aux ennuis qu’éprouvent les
marchés du crédit. Jeudi soir,
le Brésil a adopté des mesures
pour dégager 23,5 milliards de
réaux (11,7 milliards US) en
abaissant les exigences quant

aux réserves que les banques
doivent conserver aupres de la
banque centrale du pays.

Les décideurs de ces deux
pays ont ainsi uni leurs efforts
a ceux des responsables des
autres banques centrales dans
le monde pour restaurer des
pratiques normales de preét,
une tache rendue plus difficile
par les problemes de banques

telles que Dexia SA, de
Bruxelles, plus important
fournisseur mondial de
préts a des gouvernements
locaux.
«Les banques centrales
doivent soutenir le systeme
a la lumiere de ce qui se
passe aux Etats-Unis, lance
Francisco Diez, directeur
des transactions sur les mar-
chés émergents de RBC Capital
Markets, a Toronto. La situation
a changé de maniere marquée
au cours des deux dernieres
semaines », ajoute-t-il.

Mardi, la banque centrale du

Chili a indiqué qu’elle offrira

PHOTO ANDRE PENNER, ASSOCIATED PRESS

Le président de la Banque centrale du Brésil, Henrique Meirelles, au cours
d’une allocution le 30 septembre dernier.

500 millions US en échange de
devises pour abaisser les cotts
de financement des banques et
des entreprises. Ces échanges
permettent aux banques d’avoir
acces a des dollars américains

de la banque centrale contre des
actifs, a précisé la banque cen-
trale. Hier, Jose De Gregorio, le
président de la banque centrale
chilienne, a indiqué que son
pays était prét a affronter des

bouleversements mondiaux et
qu’il pouvait fournir des liqui-
dités « massives ».

Manque de liquidités

«Nous avons vu les banques
centrales du Chili et du Brésil
adopter des mesures parce qu’il
y a un manque de liquidités sur
leur marché », explique Rafael
de la Fuente, économiste prin-
cipal de BNP Paribas, a New
York.

Les devises des pays d’Améri-
que latine et le dollar canadien
ont écopé cette semaine parce
que l'on craint que le plan de
sauvetage adopté aux Etats-Unis
n‘empéchera pas une récession
mondiale.

Pour la premiere fois cette
année, le sol péruvien a baissé
sous le niveau de trois au dollar
américain jeudi, ce qui a incité
la banque centrale du Pérou a
injecter un montant record de
443,8 millions US sur le mar-
ché des devises pour stopper la
dégringolade de la devise.
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conomie et élections: qui a raison ?

CLAUDE

PICHER

CHRONIQUE

es débats des chefs, cette

semaine, devaient en

principe nous appren-

dre quelque chose sur
I"impact de la crise financiere
américaine de ce coté-ci de la
frontiere. Pourtant, on n’a pas
appris grand-chose. Au mieux,
les débats confirment que deux
visions s’affrontent pendant cette
campagne. Dans le coin droit,
Stephen Harper, qui tente de
se faire rassurant. Dans le coin
gauche, les quatre autres, qui
se sont lancés dans un véritable
concours d’hyperboles, comme
si la réélection du gouvernement
Harper plongerait le Canada
dans un désastre financier a
I’7américaine. Gilles Duceppe
soutient que Stephen Harper et
George W. Bush, c’est du pareil
au méme, rien de moins!

Pourtant, sur le fond, M.
Harper a raison de se faire
rassurant.

Il suffit de comparer les deux
systemes financiers et de jeter
un coup d’ceil aux principaux
indicateurs économiques pour

réaliser que le Canada est tres
loin d’une crise.

L’éclatement de la bulle immo-
biliere aux Etats-Unis ne s’éten-
dra pas au Canada, parce qu’il
n’y a pas de bulle. Certes, il peut
exister des secteurs ou le mar-
ché est fortement en hausse (les
unifamiliales a Fort McMurray,
les condos au centre-ville de
Montréal et de Toronto), mais ce
sont des minibulles locales. Rien,
absolument rien, ne permet de
croire que les prix de I’'immobi-
lier au Canada se dégonflent au
point ou les valeurs marchandes
soient largement inférieures aux
soldes des hypotheques, comme
c’est le cas aux Etats-Unis.

Il y a une raison pour cela.
Au Canada, la Loi nationale de
I’habitation oblige tout acheteur
de maison dont la mise de fonds
est inférieure a 20 % de la valeur
de la propriété a acheter une
assurance prét hypothécaire.
Cette assurance garantit que le
préteur est remboursé en cas
d’insolvabilité de I’emprunteur.
Autrement dit, la loi protege

contre elles-mémes les institu-
tions financieres qui seraient
tentées d’accorder du crédit
trop facile; elle protege aussi
contre eux-mémes les acheteurs
de maisons qui seraient tentés
d’acheter une propriété au-des-
sus de leurs moyens. Aucune
banque canadienne n’est mena-
cée de faillite.

Sur le front de l’économie,
le portrait est moins bon que
I’an dernier, mais il serait hau-

Au Canada, la loi
protége contre elles-
mémes les institutions

financiéres qui seraient

tentées d’accorder du
crédit trop facile.

tement imprudent de crier a la
catastrophe.

Depuis le début de 1’an-
née, I’économie canadienne a
créé 87 000 emplois; certes,
c’est beaucoup moins que les
221 000 pour la méme période
I’an dernier, mais il faut dire
que 2007 a été une des meilleu-
res a ce chapitre. Selon la der-
niere enquéte mensuelle de
Statistique Canada, le taux de
chomage demeure au niveau
relativement bas de 6,1 %.

La croissance économique sera
moins forte que prévu; les spé-
cialistes commencent d’ailleurs
a revoir leurs prévisions a la
baisse. Mais il n’y a pas de quoi
crier au meurtre, d’autant plus
qu’il y a aussi de bonnes nou-
velles. Apres avoir subi un long
et pénible déclin, les entrepri-
ses du secteur de la fabrication
commencent enfin a voir le
bout du tunnel. Depuis quatre
mois, la croissance du secteur
manufacturier atteint en
moyenne 0,7 % par mois.
Ce n’est pas énorme, mais
cela met fin a une longue
période de morosité.

La dette publique n’est
plus un probleme. Certes,
I’ére des plantureux sur-
plus a Ottawa est terminée.
C’est dii en partie a deux
décisions du gouverne-
ment Harper: la baisse de
la TPS (que la plupart des
économistes considerent
comme une erreur) et la forte
augmentation des transferts aux
provinces. Mais a tout prendre,
la situation financiere du gou-
vernement canadien est infi-
niment meilleure que celle du
gouvernement américain. Cela
ne se compare méme pas.

1l y a cependant deux ombres
au tableau.

L’inflation recommence a
montrer le bout de son nez.
En aott, l'indice des prix a la
consommation a progressé de

3,5% en rythme annuel. C’est
la plus forte hausse en cing
ans. Il faut cependant dire que
la flambée des prix pétroliers
compte pour plus de la moitié
de cette hausse.

Enfin, il y a des risques de
détérioration de la balance
commerciale. L’an dernier, le
Canada a dégagé un surplus
commercial de 85 milliards
avec les Etats-Unis. Ce montant
représente 1’équivalent de 2,7
millions d’emplois de ce coté-ci
de la frontiere. Si le consom-
mateur américain ralentit ses
achats, il est clair que des mil-
liers de travailleurs canadiens
risquent de se retrouver au
chomage.

A tout prendre, le portrait
n’est peut-étre pas idéal; on a
connu de meilleures années.
Mais rien ne permet non plus de
crier au loup comme le font un
peu trop facilement les partis de
I’opposition. Faut-il aussi rap-
peler qu’on a aussi connu bien
pire, et pas a peu pres?

3 CYBERPRESSE.CA

CRISE

Visionnez la vidéo
de Claude Picher sur

lapresseaffaires.com
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AUTOMOBILE LES GEANTS AMERICAINS EN CRISE

LA SOLUTION
INTERNATIONALE

LLIERES

MARTIN VA

our leur relance, les

trois Grands américains

de l’automobile misent

notamment sur des allian-
ces internationales et l’apport de
modeles congus par leurs filiales
d’Europe et d’Asie.

«Leurs principaux concurrents
internationaux comme Toyota,
Honda, Hyundai et Volkswagen
fonctionnent depuis des années
avec des gammes coordonnées a
I’échelle mondiale. C’est I'une des
clés de leur compétitivité et il est
grand temps que les constructeurs
américains fassent de méme, au

lieu de s’en tenir a une gestion
de gamme trop compartimentée
par continent», selon Mike Wall,
analyste de CSM Worldwide,
firme-conseil de Detroit spéciali-
sée dans l'automobile.

Le but de ces démarches pour
GM, Ford et Chrysler: rehausser
rapidement et a moindres cotits leur
offre de véhicules plus concurrentiels
pour le marché nord-américain.

Apres des années de domina-
tion des gros véhicules, ce marché
s’est brusquement tourné vers
les voitures de taille compacte et
intermédiaire.

Or, ces véhicules sont encore
rares dans les bureaux d’ingénie-
rie des constructeurs américains
et leurs usines situées dans les
pays de 'ALENA (Etats-Unis,
Canada, Mexique).

«Les trois Grands ne savent pas
concevoir et fabriquer de facon ren-
table des véhicules compacts dans

leurs usines aux Etats-Unis et au
Canada», déplore George Magliano,
directeur du marché automobile a
Global Insight, une firme d’analyse
économique de Boston.

Pour Mike Wall, de CSM
Worldwide, les trois Grands amé-
ricains n’ont plus le choix de pui-
ser rapidement dans leurs filiales
et leurs partenaires d’outre-mer
pour rehausser leur compétivité
et endiguer leur recul dans leur
propre marché.

«Ford et GM, en particulier,
ont déja des véhicules concur-
rentiels dans leurs filiales en
Europe. Ils doivent accélérer leur
transplantation vers leurs usines
nord-américaines. »

Néanmoins, il faudra au moins
deux ans, peut-étre trois, pour
que les résultats de ces démarches
internationales des trois Grands
américains se fassent sentir chez
leurs concessionnaires.

LA PRESSE AFFAIRES A RECENSE
QUELQUES PROJETS

GENERAL MOTORS

La division Chevrolet remplacera en 2010 sa populaire

compacte Cobalt (G5 chez Pontiac) par la Cruze, congue
par les filiales de GM en Europe (Opel, Vauxhall) et
transplantée dans une usine de I'Ohio.

Source: GM

MINI-FOURGONNETTE HHR

Le successeur de la fourgonnette HHR, qui verra le jour en
2011, sera dérivé du modele Zafira, congu par la division
Opel en Europe.

Source: GM-Opel

COMPACTE LUXUEUSE

Buick envisage pour 2012 une auto compacte luxueuse qui
serait basée sur un chassis mis au point par GM-Europe et
GM-USA, mais dessiné conjointement par GM-Chine et
GM-USA pour ces deux marchés. Chancelante ici, Buick
est une marque-phare en Chine depuis I'entrée de GM dans
ce pays en... 19111

Long purgatoire pour les trois Grands

MARTIN VALLIERES

Effondrement des ventes de
leurs gros véhicules les plus
rentables. Pénurie de modeles
plus efficaces et en plus forte
demande.

Et maintenant, la crise
financiere, qui restreint sérieu-
sement l’acces au crédit pour
leurs clients.

A n’en pas douter, les pers-
pectives de sortie de crise des
trois Grands américains de
l’automobile - leur pire en 15
ans — sont plutot sombres.

« Le marché nord-américain
s’est affaissé et il le demeu-
rera un bon moment. Cela
prendra au moins trois ou
quatre ans de purgatoire pour
qu’il retrouve sa moyenne de
la décennie», estime George
Magliano, spécialiste de
l’lautomobile a la firme d’ana-
lyse économique internatio-
nale Global Insight.

Constat semblable de Mike
Wall, directeur nord-américain
de CSM Worldwide, une firme-
conseil de Detroit spécialisée en
automobile.

«Les trois Grands ont été
pris de court par le transfert
subit de la demande vers les
véhicules moins gros, moins
chers et moins énergivores.

55 % cette année, selon Global
Insight.

C’est 10% de plus qu’il y a
quatre ans, alors que le marché
nord-américain comptait autour
de 18 millions de véhicules.

Ce marché a rétréci autour de
15 millions d’unités pour cette
année et l’an prochain, selon
Global Insight.

« Les trois Grands ont été pris de court par le

transfert subit de la demande vers les véhicules
moins gros, moins chers et moins énergivores. »

Ce transfert amorcé 1’an der-
nier s’est accentué encore en
2008.»

Un chiffre témoin? La part
des automobiles dans les ven-
tes totales de véhicules grand
public (y compris les camions
légers) a rebondi au-dela de

Et l'essentiel de cet important
ressac est concentré parmi les
véhicules plus gros. En parti-
culier, les VUS, camionnettes
et fourgonnettes, qui sont de
véritables poules aux ceufs d’or
pour les trois Grands ameéri-
cains depuis 10 ans.

Ressac

Ce ressac se fait durement
sentir dans leurs états finan-
ciers, ou les déficits se comptent
en milliards de dollars.

«Non seulement les reve-
nus et surtout les profits des
gros véhicules se sont taris,
mais les trois Grands doivent
maintenant soutenir de coti-

teux surplus de stocks
qui se déprécient a
vue d’ceil », explique
George Magliano.

Par ailleurs, l'effon-
drement du principal
créneau des géants
américains a amplifié
la glissade de leurs

parts de marché.

Pour la premicre fois, la part
combinée des GM, Ford et
Chrysler aux Etats-Unis passera
cette année sous le seuil des 50 %,
anticipe-t-on chez Global Insight.

De plus, la japonaise Toyota
vient d’enlever le deuxieme

rang des parts de marché a
Ford, relégué troisieme.

Quant au quatrieme rang, il
est sur le point d’échapper a
Chrysler au profit de la japo-
naise Honda.

Dans ce contexte, quelles
sont les pistes de relance pour
les trois Grands américains? Et
quel est l’avenir des centaines
de milliers d’emplois directs et
indirects qui en dépendent en
Amérique du Nord?

« Chose certaine, ils ne peu-
vent miser sur une reprise d'un
marché lucratif des camions
légers, au-dela de la demande
traditionnelle a des fins utilitai-
res et commerciales », avertit M.
Magliano.

«Les trois Grands doivent
réaménager leurs gammes et
leurs usines vers les véhicules
plus efficaces. Mais ¢a prendra
du temps et des investisse-
ments énormes, sans profit
rapide. »

Le conseil d’administration de Ia Sociéte
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assemblée publique annuelle 2008

le mardi 7 octobre 2008, de 12h a 13 h 30
au Centre Mont-Royal, Salon Cartier | et Il

2200, rue Mansfield, Montréal (Québec)

Vous avez des questions ou des besoins particuliers en matiére de communication ?
Envoyez un courriel a info@sadc.ca ou téléphonez au 1-800-461-SADC (7232).
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AUTOMOBILE LES GEANTS AMERICAINS EN CRISE

PROJET MPV-7

Chevrolet planche aussi sur un véhicule multisegments de taille

intermédiaire (projet MPV-7) qui serait mis au point par la filiale
de GM en Corée, Daewoo, ainsi que ses divisions Opel et
Vauxhall en Europe. Son lieu d'assemblage est indéterminé.
Source: GM

PROTOTYPE INVICTA

Ces dernieres années, GM a multiplié les partenariats

et diversifié ses marques en Chine, y devenant méme le
principal fabricant étranger. Les designers de GM-Chine
prennent aussi du galon, comme en témoigne ce prototype
Invicta congu pour Buick.

Source: Automotive News

Source: Ford Europe

Source: Ford Europe

FIESTA

Le retour nord-américain de la sous-compacte Fiesta, populaire
en Europe dans le marché des hatchback a caracteére sportif, est
prévu pour 2010.

FOCUS

La version européenne de la compacte Focus, en avance
d’une génération sur le modele vendu ici, devrait traverser
I'Atlantique en 2012. Et peut-étre ses véhicules dérivés comme
le mini-VUS Kuga et la mini-fourgonnette C-Max.

CHRYSLER

Depuis son détachement du géant allemand Daimler-Benz,

I'entreprise sollicite des alliances de sous-traitance avec
des marques d'outre-mer pour mieux utiliser ses usines en
Amérique du nord. Ainsi, Volkswagen a confié a l'usine
Chrysler de Windsor, en Ontario, la production de sa
nouvelle fourgonnette Routan.

Source: Volkswagen Canada

ALLIANCE AVEC NISSAN

Chrysler a conclu une alliance avec Nissan pour le transfert
de chassis et de technologies motrices congus en Asie et en
Europe, ot Nissan est affiliée a la francaise Renault, elle-
méme actionnaire de la suédoise Volvo. D¢ja, une usine de
Chrysler au Mexique assemblera bientét des camionnettes
pour Nissan, et cette derniére prépare une automobile
compact pour la division de Chrysler.

Sources: AutoWeek, Automotive News, AutomotiveWorld, Automobilemag,
Windsor Star, Bloomberg

AVIS DE NOMINATION DE L'AMC

Association médicale canadienne

Le Dr Michael Golbey, président du Conseil
d’administration de I'Association médicale
canadienne (AMC) est heureux d’'annoncer
I"élection, lors de son Assemblée annuelle au

mois d'ao(t 2008, du Dr Robert Ouellet au
poste de Président pour I'année 2008-2009.

Le Dr Ouellet est originaire de Longueuil
(Québec) et diplomé de la Faculté de méde-
cine de I'Université de Montréal. Spécialiste
en radiologie diagnostique, il a acquis une
formation additionnelle en échographie,
en tomodensitométrie et en résonance
magnétique.

Dr Robert Ouellet a entrepris sa carriére de
médecin en Mauricie a I'HoOpital Sainte-Marie de Trois-Riviéres et a I'Hopital Saint-
Joseph de La Tuque. Il a fondé et dirigé par la suite la Clinique de radiologie des
Récollets a Trois-Rivieres. Il a ceuvré au sein des départements de radiologie de la
Cité de la Santé de Laval, de I'Hopital L.H. Lafontaine de Montréal ainsi que du
Centre hospitalier ambulatoire régional de Laval. En 1987, il a fondé la premiere
clinique privée de tomographie axiale au Canada. Dix ans plus tard, il a crée la
premiére clinique privée de résonance magnétique a Laval et une deuxiéme en
2000. En 2004, il est devenu directeur de deux cliniques de radiologie diagnostique,
I'une a Laval et I'autre a Terrebonne.

Ancien président de I'Association médicale du Québec (2005 et 2006), le Dr Ouellet
poursuit son travail de radiologiste et de gestionnaire dans les cinq cliniques qu'il
dirige ainsi qu’'a I'Hépital L.H. Lafontaine.

Représentant plus de 67 000 membres, I’AMC a pour mission de servir et d’unir les
médecins du Canada et de défendre sur la scéne nationale, en collaboration avec la
population du Canada, les normes les plus élevées de santé et de soins de santé.

ASSOCIATION CANADIAN
MEDICALE ? MEDICAL
CANADIENNE ASSOCIATION

3588274
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BBA vous dit merci

Merci a nos 500 employés, des gens de talent et de passion
qui, par leur implication et leur engagement, gardent la culture
de l'entreprise bien vivante. BBA est fiere d’avoir remporté les
honneurs du premier prix, catégorie moyenne entreprise du
Défi Meilleurs Employeurs, et c’est grace a vous.

* Le titre de Défi Meilleurs Employeurs est décerné par le magazine Affaires Plus et 'Ordre des conseillers en ressources
humaines et en relations industrielles agréés du Québec, sous la supervision de la Firme-conseil Watson Wyatt.

BBA est une firme de génie-conseil canadienne indépendante ceuvrant a I'échelle
internationale dans les secteurs de I'énergie et des mines et métaux.

Relever des défis techniques dans plusieurs types de projets, ca vous allume?
Découvrez nos emplois et joignez-vous a une firme de génie-conseil forte de ses

m Lingénierie
pour un monde en changement

valeurs et fiére de ses employés!

=

DEFI
MEILLEyRs EmpLOYEUR®
2008
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INVESTIR

LES BOURSES PETROLE
. West Texas Intermediate,
> ETATS-UNIS > CANADA contrat & terme
S&P 500> 12 mois S&P/TSX TORONTO> 12 mois _ TSX CROISSANCE PETITES CAPITALISATIONS > 12mois > 12mais
i TITRES GAGNANTS
i EN% VOLUME FERM($) VAR (%)
© ANVILMINING (AVM) 182005 3,62 23,55
© EUROPEANGOLDF. (FGU) 438131 2,60 2093
© CANWESTGLOBAL/A ((GS.A) 3445 259 17,73
© GOLDCORP (G.WG) 1100 1085 17,30
© KIRKLAND LAKEG. (KG) 72140 625 1726
| FERMETURE 1 099,23 | FERMETURE 10 803,35 P ENS VOLUME FERM(§) VAR() | |FERMETURE 1300,23
|VAR.1J -1,35% | 1SEMAINE -9,38 % |VAR.1) -0,89 % [1SEMAINE -10,91% : [VAR.1J -0,89% [ 1SEMAINE -14,21% 93 88
|S25EM. HAUT 1576,09  Bas 1098,14 |525EM. WAUT 15154,77 Bas 10 798,50 RGN (M b [sasEM. wuT 319255 ois 1296,84 ’ SuUs
TD SPLIT/B (TDS.B) 2050 33,00 1,75 Variation 1JOUR -
> DANS LE MONDE PLUS ACTIFS VOLUME FERM($) VAR(%) : BARRICKGOLD (4B)) 6327640 3495 170 | PLUS ACTIFS VOLUME FERM ($) VAR (%) 0,095us
VARIATIONT) | ISHARESCONSEP/T (XiU) 22325445 1629 -091 @ INTEROIL (100 18642 27,73 162 | pouter (Ro) 66350 005 1250 Variation 1SEMAINE — -12]17%
FERMETURE (9 (o) | BOMBARDIER/B (880.8) 19792909 520 421 KWGRESOURCES (KWG) 5970870 0,03 20,00 o " o
Brazil Bovespa (Brési) 4451732 -1627,78 3,53 | TRANSCANADA (TRP) 2603881 3767 -108 : ||TRESPERDANTS FALONOILRGAS (FO) 4792313 o054 19 veration TAN 17.44%
CAC40 (France) 408075 11747 2,9 | KINROSSGOLD (k) 9115337 1544 293  EN% VOLUME FERM(S) VAR(%) | TYPHOONEXPLOR. (T00) ~ 3199000 0,02 -3333
YAMANA GOLD (YR 8935301 750 417  AKITADRILL/A (AKTA) 14590 865 -1746 | EXELTECHAEROSP. (17) 2715710 0,05 -3333 _
AX (Al 797 13640 2,41 : . : : .
gJE : Semagn;l 3736,2; ;?’53 3'71 NORTELNETWORKS (N7) ~ 8163922 2,19 -681 : QILEXCOINCORPORA (0/) 5696973 7,85 -17,02 | URANIUMBAYRES. (UBR) ~ 2714000 0,03 -16,67 FONDS INDICIELS
uro Stoxx 50 {Europe) / G d BCE (BCP) 7205070 3490 029 : SILVERWHEATONCW (SIWWU) 3800 2,50 -1667 | GLOBALHUNTER (B0B) 2597500 0,09 0,00 VARIATION
FTSE100 (Angleterre) 498025 10991 226 | SUNCORENERGY (SU) 7057241 3644 1,22 : ABITIBIBOWATER (ABH) 154891 3,28 -14,81 | WESTERNZAGROS (WZR) 2169206 1,05 5,00 FERM.  1J(8)  1J(%) 1AN(%)
HangSeng (Hongkong) 1768240  -52871 -2,90 | TALISMANENERGY (TLM) 6766426 13,20 -2,00 : BALLARDPOWERSY. (BLD) 197864 3,21 -1324 | KALAHARIRES. (KLA) 2137340 0,02 -3333  s&P/TSXcomp. (XIO) 17,10 -025 -1,44 -22,62
Mexico Bolsa (Mexique) ~ 22989,50 -1037,85 -4,32 BARRICK GOLD (ABX) 6327640 3495 511 ENS BONAVENTUREENT. (BY7) 1910000 0,04 -20,00 S&P/TSX 60 (XIU) 1629 -0,15 -091 -20,18
MilanMIB30 (rale)  26270,00 58000 226 | BANQUEROYALE (RY) 6245939 4923 057 | VOLUME FERM(S) VAR(S) SRP/TSKfin. (XFN) 2217 027 10 -1951
NKKE 25 g 1053814 21682154 | Uil b ) Seasrs 735 mor | PHOIDRS G 1035 1742 78 vt R A
. 85 17,02 ¢ 4, S&P/TSX or (XGD 1466 007 048 -2062
z:P/Af]X?OO_(A““’a“e) ;gzg‘;g 6:;2 ;?g NEXEN (VXY) 5682472 2110 -1,17 : ALGOMACENTRAL (ALC) 2800 100,00 5,00 i Oblig.c.terme (X58) 2817 002 007 1,19
anghal (Chine) g I AGRIUM (4GU) 5180682 4372 -2,87 : MAGNAINTERN/A (MG.A) 918486 4632 -292 Oblig. . terme (x88) 2835 007 025 035
Swiss Market (Suisse) 687982 14888 221 | TECKCOMINCO/B (ICKB) ~ 5015959 23,08 -510 : CANADIANPACIF. (CP) 853186 49,44 -278 S&P500 (XSP) 1367 025 -180 -2895

CANADA LPA 100 (HEBDOMADAIRE

NOS NOUVEAUX TABLEAUX BOURSIERS

La Presse Affaires présente une sélection de 100 titres inscrits a la Bourse de Toronto.

Dans le but de vous offrir une meilleure couverture des principaux titres boursiers des sociétés canadiennes et
québécoises, nous avons fait passer de 70 a 100 le nombre d'entreprises figurant dans notre tableau. Baptisé LPA
100, ce tableau regroupe tous les titres que vous retrouviez dans LPA CANADA, en plus des principales entreprises
québécoises de chacun des secteurs. Nous espérons que ces améliorations sauront vous plaire et en profitons pour vous
remercier d’avoir choisi La Presse Affaires.

EN BREF

VOS PLACEMENTS

PHOTO ADRIAN WYLD, ARCHIVES LA PRESSE CANADIENNE

WestJet

BAISSE DU TRAFIC AERIEN > WestJet a rapporté
hier une baisse de 3,2 points de pourcentage
de son taux d’occupation pour le mois de sep-
tembre par rapport a 2007. Le déclin du taux
d’occupation a 75,5 % est survenu alors que
le transporteur a accru sa capacité de 15,8 %
dans sa flotte de 76 Boeing 737. Par ailleurs,
Air Canada avait moins de sieges vides en
septembre comparativement au méme mois un
an plus tot, le plus grand transporteur au pays
ayant réduit sa capacité selon une courbe plus
prononcée que celle du déclin du nombre de
ses passagers. Le transporteur montréalais a
rapporté hier un taux d’occupation de 80,9 %,
en hausse par rapport a 79,1 % un an plus tot,
I'offre ayant été réduite pendant ce temps de
6,9 %.

LA PRESSE CANADIENNE

OBLIGATIONS
Baisse des taux
en vue

HUGO FONTAINE

Deux indicateurs économiques ont donné le ton
a la derniere semaine sur le marché obligataire
américain, qui s’attend de plus en plus a une
baisse des taux de la Fed.

L’'indice ISM (Institute of Supply Management),
qui reflete la santé de I’économie dans le secteur
de la production industrielle, a chuté a de 48,9
a 43,5 entre aolt et septembre, une des plus
importantes baisses des 20 dernieres années.
Considérant que sous les 42, I’ISM indique une
récession, ce n’est pas de bon augure.

«Lorsque nous avons eu ce chiffre, les gens se
sont mis a penser que, méme si le plan de sauve-
tage était adopté, il faudrait quand méme que la
Fed diminue les taux d’intérét pour aider 1’éco-
nomie de fagon générale », explique Paul-André
Pinsonnault, économiste principal, revenu fixe,
a la Financiere Banque Nationale.

Les statistiques de I’emploi (pertes de 159 000
emplois en un mois), dévoilées hier matin, sont
venues confirmer les craintes de ralentissement
économique sérieux.

«La semaine prochaine, il y aura une avalan-
che de discours d’officiels de la Fed, note M.
Pinsonnault. Le plus important sera celui de
Ben Bernanke, mardi apres-midi. Cela devrait
aider a moduler les anticipations du marché. »

La prochaine réunion de la Fed a lieu a la fin
octobre.

Par ailleurs, «le troisieme trimestre de 2008
n’aura pas été une grande cuvée pour les inves-
tisseurs, note Paul-André Pinsonnault. Alors
que le rendement du TSX a été de -18,2 %, le
rendement du marché obligataire a enregistré un
rendement négatif de 37 points centésimaux. »

La situation est pire pour les obligations a ren-
dement réel du gouvernement du Canada (qui
protegent contre l’inflation), qui ont connu un
rendement négatif de plus de 9 %.

EN BREF

UBS

2000 EMPLOIS SUPPRIMES > La banque suisse UBS,
I'une des plus touchées dans le monde par les subpri-
mes, a annoncé hier la suppression de 2000 emplois
supplémentaires dans son unité banque d’investisse-
ment, considérée comme principale responsable de la

débacle de 1’établissement financier. Avec ces nouvel-
les suppressions de postes, UBS n’emploiera plus que
17 000 personnes dans cette branche a la fin de I’année,
contre 23 000 au troisieme trimestre 2007, a indiqué la
banque. Le groupe avait affirmé jeudi retourner dans
le vert apres un an de pertes, prévoyant de «dégager
un faible bénéfice » des le troisieme trimestre.
AGENCE FRANCE-PRESSE

DOW JONES > 12 mois NASDAQ> 12 mois

ETATS-UNIS LES GEANTS (HEBDOMADAIRE

| FERMETURE 10 325,38
[VAR.1) -1,50%  |1SEM -7,34%
| 52 SEMAINES HAUT 14 198,10

| FERMETURE 1 947,39
|[VAR.1) -1,48% |15EM -10,81%
| 52 SEMAINES HAUT 2 861,51

FERMETURE _ VARIATION1J  VOLUME VAR.CETTE VAL.B. 52SEMAINES  DIV.
® ® (%)  (100) SEM.(%) (M$)  HAUT  BAS ANN.
CONSOMMATION COURANTE " B W:(i RTINS -0,63 -2,48
A Weston (George) (WN) 56,00 2,00 3,70 6815 1041 7228 71,76 41,83 144
Molson (7PX.A) 50,60 0,00 0,00 0 559 1303 5887 46,26 0,78
A Couche-Tard (ATD.B) 1438 037 264 5234 473 2814 2061 10,11 0,14
Loblaw (L) 2975 0,10 -034 9733 1,47 8157 4597 26,75 0,84
Lassonde (LAS.A) 4250 0,00 0,00 0 -1,39 283 49,99 37,50 0,86
Metro (MRU.A) 31,50 020 0,65 3584 -211 3469 3585 21,00 0,50
Shoppers Drug Mart (SC) 50,72 -028 -055 6370 -3,68 11011 5823 46,63 0,86
V Jean Coutu (PJCA) 733 011 -148 6128 -603 1789 1400 688 0,16
V Saputo (SAP) 2431 -164 -632 3077 -650 5026 32,99 24,05 0,56
828,03 pts 0,25 -249
Telus () 3951 -024 -060 9065 1,05 12173 58,19 36,01 1,80
Rogers (RCI.B) 3522 011 031 17405 0,72 22741 49,81 3229 1,00
BCE (BCE) 3490 0,70 0,29 72051 -6,18 28119 41,25 31,80 0,00
289,72 pts 116 3,91
Theratechnologies (TH) 437 -003 -068 516 -3,96 254 1269 4,01 0,00
Biovail (BVF) 1021 0,05 -0,49 12680 -4,04 1620 1923 9,64 145
Vv MDS (MDS) 1251 -031 -242 2768 -530 1515 21,64 11,58 0,00
1626,69 prs 1,84 -4,10
Fortis (FTS) 2421 -015 -062 1831 -1,87 3804 2994 23,50 1,00
v (anadian Utilities (CU) 3905 -115 -286 2162 -1,88 4921 5500 3550 1,33
Innergex (IEFU) 1230 -0,06 -0,49 99 -238 362 13,40 11,01 1,00
A GazMétro (GZM.U) 1443 015 1,05 331 -367 1738 1640 13,77 124
V TransAlta (TA4) 2750 -1,10 -3,85 5335 -560 5434 38,10 26,53 1,08
¥ Boralex (BLX) 958 -057 -562 516 -1662 362 1939 846 0,00
1569,68 pts 1,43 4,73
A INGCanada (/I0) 3875 245 675 1234 1,28 4674 4700 33,03 1,24
A Banque Laurentienne (LB) 4190 1,28 3,15 1600 048 999 4508 3130 1,36
V Great-West (GIW0) 30,70 -0,50 -1,60 2832 -2,66 27460 37,67 2591 1,23
¥ SunlLife (SLF) 36,02 -148 -395 15342 -291 20159 56,50 3523 1,44
Banque Royale (RY) 4923 0,28 057 48551 -3,32 65893 57,00 39,51 2,00
¥ Financiére Manuvie (MFC) 3647 -0,74 1,99 41469 -3,52 54405 44,23 33,22 1,04
¥ Riocan Reit (RELU) 19,25 0,60 -3,02 3797 -451 4227 2594 18,10 138
Banque Scotia (BNS) 4716 -004 -009 28362 -4,53 46685 5350 4195 1,96
¥ Banque Nationale (NA) 4846 -090 -182 7251 -513 7728 57,16 43,60 2,48
V Brookfield Asset (BAM.A) 26,16 -1,53 -5,53 13027 -5,70 15276 39,17 26,00 0,52
¥ Banque TD (D) 5943 -107 -1,77 23980 -5,77 48068 7500 53,05 2,44
A Banque (IBC (M) 5850 0,68 1,18 21949 -5,92 22273 103,64 48,70 3,48
¥ Power Corporation (POW) 2990 -1,70 -3,55 23405 -6,00 13646 4192 27,05 1,16
¥ Ind. Alliance (/AG) 32,07 -191 -562 2682 -642 2577 43,75 31,77 0,98
V Financiere Power (PWF) 3219 -106 -3,19 11672 -6,70 22697 4249 2890 1,34
IGM Financial (/GM) 3800 0,00 0,00 4345 -723 9997 5495 36,80 2,05
V Banque de Montréal (BMO) 42,50 -1,06 -2,66 32290 -821 21475 6645 37,60 2,80
890,24 pts 1,32 7,05
Astral Media (ACM.A) 3248 -0,18 -055 2004 2,88 1820 46,95 25,72 0,50
A BMTC (GBT.A) 1850 035 1,93 23 -054 557 2450 1502 034
V Reitmans (RET.A) 1497 -033 -216 1150 -1,84 1055 19,89 13,84 0,72
CanadianTire-A (CTC.A) 47,94 -0,16 -033 2918 -3,64 3944 87,00 47,31 0,84
Thomson Reuters (TR/) 2914 007 024 20579 -3,67 23058 44,69 2589 1,08
¥ Pages Jaunes (YLO.U) 917 -014 -150 24578 -507 4706 1459 8716 1,17
Gildan (GIL) 2345 010 043 4043 -518 2827 4455 22,09 0,00
¥ Shaw (SJR.B) 2068 -034 -162 15123 -566 889 2645 17,00 0,80
TVA (TVA.B) 1225 0,00 0,00 0 -570 294 17,50 12,09 0,20
Dorel (DII.B) 31,76  -0,07 -0,22 500 -590 1060 3650 2586 0,49
¥ Cogeco Cable (CCA) 3801 -169 -426 873 -592 1844 5025 3227 0,40
Le Chateau (CTU.A) 12,25 0,00 0,00 215 -6,70 324 15,50 11,05 0,70
¥ Quebecor (QBR.B) 2415 -110  -436 1475 -814 1631 4194 23,00 0,20
Uni-Select (UNS) 2150 0,09 042 92 -820 424 31,75 21,00 043
¥ Rona (RON) 1,88 -012 -1,00 8373 -1034 1375 2252 10,26 0,00
V¥ Magna (MG.A) 46,32 -2,92 -593 9185 -20,37 5215 96,21 41,01 1,40
231,83 pis 1,61 -848
A (Gl (GIB.A) 966 040 432 14467 -233 2990 12,02 895 0,00
V Exfo (EXF) 320 -0,04 -1,24 876 -8,57 220 7,20 3,02 0,00
¥ Researchin Motion (RIM) 66,03 -1,08 -161 30449 -9,01 37331 15030 62,50 0,00
V Nortel Networks (NT) 219 -0,16 -6,81 81639 -16,09 1089 18,96 2,16 0,00
998,20 prs 1,97 -11,66
V Garda (GW) 2,58 -030 -1042 10213 63,29 81 2082 1,20 0,00
Stella-Jones (SJ) 27,00 0,00 0,00 182 -3,57 339 46,49 26,26 0,36
¥ Transcontinental (7CL.A) 13,05 016 -121 1117 -433 1060 21,80 12,56 0,32
¥ Transforce (7F/) 584 023 -379 2006 -4,73 507 11,80 555 0,40
A Velan (VIN) 1235 035 29 1 -500 276 16,01 11,00 0,32
A Bombardier (BBD.B) 520 021 421197929 -909 9129 897 4,06 0,10
V Transat (TRZ.B) 12,77 -017 -1,31 1617 -12,05 417 42,38 12,77 0,36
¥ (Canadien National (CNR) 46,65 -190 -391 25505 -12,76 21993 5844 4251 0,92
Vv SNC-Lavalin (SNC) 3405 -1,00 -2,85 7260 -12,36 5137 61,95 34,05 0,48
V Laperr. & Verreault (GLV.A) 700 -025 -345 1243 -13,79 187 1537 6,73 0,00
V Genivar (GNV.U) 20,00 -2,02 -9,17 527 -14,13 286 29,50 20,00 0,00
V Canadien Pacifique (CP) 49,44 -2,78 -532 8532 -15,12 7603 75,00 49,19 0,99
¥ Quinc. Richelieu (RCH) 17,65 -2,48 -12,32 200 -16,94 400 27,00 17,65 0,32
V ACE Aviation (ACE.A) 6,85 -030 -420 3305 -17,37 239 30,23 6,70 0,00
CAE (CAE) 7,54 -0,02 -0,27 22639 -19,19 1922 13,95 7,36 0,12
EET I 2621,89 pts -1,59 -15,37
¥ Transcanada (TRP) 3767 041 -1,08 26039 -034 21848 4097 3595 1,44
V Enbridge (ENB) 3942 -130 -3,19 16314 -2,67 14640 46,27 3575 132
A Cameco (CC0) 2224 114 540 19438 -7,18 7665 50,24 20,75 0,24
V EnerplusRes. (EREU) 36,16 -107 -2,87 5600 -747 5850 4985 34,02 564
¥ Imperial il (/MO) 41,51 1,95 -4,49 26923 -10,38 36373 62,54 40,45 0,40
Petro-Canada (PCA) 3225 -018 -0,56 34581 -11,50 15623 61,85 32,10 0,80
V Penn West Energy (PWT.U) 22,81 -0,94 -3,96 14187 -12,44 8730 35,60 22,76 4,08
V Pengrowth Energy (PGRU) 14,40 -0,52 -349 6279 -13,20 3581 21,56 14,16 2,70
¥V Nexen (NXY) 21,10 -0,25 -1,17 56825 -15,23 11101 43,45 20,92 0,20
¥ Husky Energy (HSE) 3928 -200 -485 26382 -16,07 33360 5424 3850 2,00
EnCana (ECA) 59,05 -0,41 -0,69 45928 -17,09 44275 97,81 59,00 1,60
v Talisman Energy (TLM) 13,20 -0,27 -2,00 67664 -18,06 13447 25,40 13,18 0,20
V (Canadian Oil Sands (COS.U) 33,00 -063 -1,87 22638 -20,48 15891 5525 30,70 5,00
V ArcEnergy (AETU) 19,75 055 -2,71 16141 -2049 4228 3447 18,78 2,88
Vv (an Natural Res. (CNQ) 6392 -119 -1,83 35893 -20,66 34570 111,30 58,88 0,40
A Suncor Energy (SU) 3644 044 1,22 70572 -21,72 34062 73,10 3546 0,20
2184,40 pts 1,94 -19,95
Tembec (TMB) 2,49 -001 -040 31 1,63 249 13,87 1,75 0,00
A Canam (CAM) 735 025 352 85 -068 362 1598 6,87 0,16
V Atrium (ATB) 1355 <075 525 1232 -321 439 2425 1235 0,00
A Semafo (SMF) 102 005 516 2519 -642 218 1,72 0,73 0,00
A Barrick (ABX) 3495 1,70 511 63276 -856 30485 5411 28,01 0,37
Cascades (CAS) 6,00 -006 -099 1153 -11,11 592 976 516 0,16
V Domtar (UFX) 415 -036 -798 294 -12,26 311 840 4,15 0,00
A Goldcorp (G) 2886 135 491 58072 -16,23 21029 5248 26,60 0,18
¥ Osisko (0SK) 280 -006 -210 1500 -2287 453 6,56 1,86 0,00
¥ Teck Cominco (TCK.B) 23,08 -1,24 -5,10 50160 -31,25 10428 52,90 22,76 1,00
A Potash (POT) 10221 1,21 1,20 35831 -32,80 30969 246,29 9430 0,40

AY > Indique un titre dont la valeur a gagné ou perdu 1% et plus par rapport a la fermeture de la séance précédente. /

Caractéres gras > Indiquent une société dont I'action a atteint un haut ou un bas de 52 semaines en cours de séance. /
Caractéres italiques > Titres triés par ordre décroissant (secteurs et actions). / M$ > Millions de dollars / Ce tableau présente
les titres québécois dont la valeur boursiére est supérieure a 300 millions et les autres titres canadiens dont la valeur
boursiére est supérieure a 3 milliards. La liste des titres est sujette a une révision périodique.

BAS :

BAs 10 310,25 BAS 194719
VAR. CETTE
FERMETURE VARIATION 1) SEMAINE 52 SEMAINES

(5Us) "GUS) e (%) HAUT :
3M (MMM) 64,60 -100 -1,52 -698 97,00 6451 :
Abbott Laboratories (ABT) 5851 039 066 -150 61,09 50,09 :
Altria (M0) 2029 021 105 -287 2455 1926 :
American Express (AXP) 30,87 -1,27 -3,95 -21,85 63,63 30,50 :
Apple (44PL) 97,07 -3,03 -3,03 -24,31 202,96 94,65 :
AT&T (T) 28,12 0,15 054  -627 4,79 27,05 :
Bank Of America (BAC) 3448 -1,89 520 -605 5296 1844 :
Berkshire Hath. (BRK.B) ~ 4650,00 42,00 091 5,09 5059,00 3701,00 :
Boeing (BA) 53,83 0,25 047 -7,70 10573 5334 :
Chevron (CVX) 7938 018 -023 -871 10463 7640 :
Cisco Systems (CSC0) 21,25 0,05 024 -1079 3424 20,56 :
Citigroup () 1835  -415 -18,44  -893 4895 1285 :
Coca-Cola (KO) 5257 -1,03  -1,92 017 6559 49,44
Comcast-CIA (CM(SA) 18,42 0,07 038 -11,02 2435 1611 :
Conocophillips (COP) 66,14 -158 -233 -1325 9596 6585 :
EliLilly & Co (LLY) Ma131 1,24 -291 11,77 59,82 41,24 :
Exxon Mobil (XOM) 77,94 0,44 057 336 96,12 7151 ;

VAR. CETTE
FERMETURE VARIATION1J  SEMAINE 52 SEMAINES

(sus)  ($us) (%) (%) HAUT BAS
General Electric (GE) 21,57 -0,58 -2,62 -14,57 42,11 21,49
Goldman Sachs (GS) 128,00 -354 -269 -7,24 250,70 85,88
Google (GO0G) 386,91 23,58 -0,92 -1024 747,24 380,71
Hewlett-Packard (HPQ) 4300 -026 -060 -1006 53,48 39,99
Home Depot (HD) 23,81 -1,05  -422 -10,02 3455 20,76
Intel (INTC) 17,31 0,11 064 98 2799 1713
Intl Business Machines (IBM) 103,44 -130 -1,24 -13,38 130,93 97,04
Johnson & Johnson (JNJ) 66,16  -1,63 -240 -467 7276 61,17
JPMorgan Chase &Co (JPM) 45,90 -3,95 -7,92 -4,85 50,63 29,24
Medtronic (MDT) 49,61 0,62 127 297 5750 44,26
Merck & Co (MRK) 31,78 0,68 2,19  -1,06 6162 3034
Merrill Lynch & Co (MER) 2667 073 -266 -252 77,89 1625
Microsoft (MSFT) 26,32 0,07 027 -394 3750 23,50
Morgan Stanley (MS) 23,92 0,71 306 -335 6923 11,70
Motorola (MOT) 672 006 -08 -11,93 1968 6,52
News Corp. (NWS) 11,03 -0,35 -3,08 -16,76 24,95 11,01
Oracle (ORCL) 19,48  -0,01 -0,05  -553 23,62 15,00
PepsCo (PEP) 6900 -191 -269 -378 7979 63,28
Pfizer (PFE) 19,00 0,21 1,12 1,82 2571 17,12
Procter & Gamble (PG) 71,02 042 -059 317 7518 60,05
Schlumberger (SLB) 7253 047 065 -1569 11484 69,77
Time Warner (TWX) 1212 -0,38 -3,04 -14,71 19,20 12,05
United Health (UNH) 241 -065 -263 -659 5946 21,00
United Parcel Serv. (UPS) 6076 032 -052 564 7860 56,10
United Technologies (UTX) 54,86 -0,12 -0,22 -9,86 81,50 54,79
Verizon Comm. (VZ) 31,24 -003 -0,10 -292 46,03 30,25
Wachovia (WB) 6,21 230 588 -37,90 5225 0,01
Walgreen (WAG) 2796 -1,16 -3,98 -14,57 40,40 27,85
Wal-Mart Stores (WMT) 59,73 0,88 1,50  -161 6385 42,50
Walt Disney (DIS) 2954 042 140 980 3569 2630
Wellpoint (WLP) 446  -1,05 -231 -4,78 90,00 43,02
Wells Fargo (WFC) 3456  -060 -1,71 -737 4468 20,46
Wyeth (WYE) 37,78 033 08 -1,82 4980 3580

> Indique un titre dont la valeur a gagné ou perdu 1% et plus par rapport a la fermeture de la séance précédente. / Caractéres gras > Indiquent une société dont I'action a atteint un haut ou un bas
de 52 semaines en cours de séance. / G $US > Milliards de dollars / Réalisé a partir d’une liste des plus grandes entreprises américaines inscrites a la Bourse de New York et au NASDAQ.
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LES OBLIGATIONS TAUX D'INTERET DOLLAR CANADIEN

VARIATION (%)

FERMETURE ~ 1JOUR 1AN
BIé ($US/boisseau) 640,25 067  -30,93
Cacao ($US/livre) 1,12 0,73 31,61
Café (SUS/livre) 122,05 271 -10,16
Mais (3US/boisseau) 454,00 0,00 31,79
Soya ($US/boisseau) 992,00 -1,20 431
Sucre ($US/livre) 12,61 -3,59 28,15

ENERGIE

VARIATION (%)
FERMETURE ~ 1JOUR 1AN
Essence ($US/gallon) 2,22 -1,77 10,98
Gaz naturel (5US/gigagoule) 7,36 -1,62 1,14
Mazout ($US/gallon) 2,65 -2,33 21,47

Source: New York Mercantile Exchange (NYMEX)

METAUX

VARIATION (%)
1JOUR 1AN

FERMETURE
Aluminium  (5US/livre) 1,06 -1,28 -3,89
Argent ($US/once) 11,16 036 -17,15
Cuivre (SUS/livre) 2,82 -2,48 -23,77
Etain (SUS/livre) 8,01 0,03 1427
Nickel (5US/livre) 7,08 -2,47 -48,17
Palladium (5US/once) 203,80 030 43,65
Platine (5US/once) 957,00 -2,31 -29,83
Plomb ($US/livre) 0,79 -3,65 -50,69
Uranium (5US/livre) 49,00 -10,91 -45,86
Zinc (SUS/livre) 0,75 -0,12 -46,17

Source: London Metal Exchange

COUPON  ECHEANCE  PRIX REND. VAR.
LE GOUVERNEMENT DU CANADA
(Canada 550 01-06-2009 101,95 2,45 0,05
(Canada 9,50 01-06-2010 111,18 2,53 0,13
(anada 9,00 01-03-2011 114,63 2,66 0,21
Canada 6,00 01-06-2011 108,44 2,67 0,23
(anada 10,25 15-03-2014 136,01 3,01 0,53
(anada 9,75 01-06-2021 158,38 3,86 0,88
(Canada 8,00 01-06-2023 143,94 4,00 0,63
(anada 8,00 01-06-2027 149,32 416 0,73
(Canada 575 01-06-2029 121,61 417 0,65
LES PROVINCES
Hydro Québec 11,00 15-08-2020 154,31 490 0,47
Manitoba 7,75 22-12-2025 130,04 5710 0,20
New Brunswick 6,00 27-12-2017 110,91 453 0,39
Newfoundland 6,15 17-04-2028 112,50 512 0,19
Nova Scotia 6,60 01-06-2027 117,22 5715 0,19
Ontario 6,25 25-08-2028 113,45 515 0,20
OntarioHydro 7,45 31-03-2013 11517 3,73 0,29
OntarioHydro 850 26-05-2025 137,95 508 0,20
OntarioHydro 8,25 22-06-2026 136,43 509 0,21
PEI 8,50 27-10-2015 12523 431 034
Québec 6,00 01-10-2029 109,59 524 0,16
LES CORPORATIONS
Bell Canada 7,00 24-09-2027 81,90 9,00 0,33
Bombardier 735 22-12-2026 92,00 8,20 0,00
Cons Gas 6,10 19-05-2028 99,38 6,15 0,49
Gtaa 6,45 03-12-2027 100,68 638 0,48
Investors Gr 6,65 13-12-2027 99,07 6,73 0,46
WstcoastEne 6,75 15-12-2027 102,30 6,53 0,48

RENDEMENT
FERMETURE  SEMAINE  ANNEE

CANADA

Taux d'escompte 3,25 0,00 -1,50
Taux préférentiel 475 000 -1,50
Fonds a un jour 3,00 0,00 -1,50
Bons du Trésor (3 mois) 3,72 020 -1,20
Obligations (2 ans) 251 032 -163
Obligations (10 ans) 3,70 002 -0,66
ETATS-UNIS

Taux d’escompte 2,25 0,00 -3,00
Taux préférentiel 5,00 0,00 -2,75
Fed funds 2,00 0,00 -2,75
Bons du trésor (3 mois) 062 019 -343
Obligations (2 ans) 1,59 051 -243
Obligations (10 ans) 360 -025 -095

EN CENTS US> 12 mois

: ENEURO> 12 mois

Ao, oo

92.46.s 0,6706-

VARIATION

014 i VARIATION

-0,0001¢

SOMME REQUISE POUR ACHETER

SOMME REQUISE POUR ACHETER

Un dollar US

108,15¢ Un euro

1,4914¢

LES DEVISES DANS LE MONDE

New York
828,905us
Variation 1JOUR -10,103Us
Variation 1 SEMAINE -6,123UsS
Variation 1AN +13,66 3US

Afrique du Sud 1$vaut 7,86 rands i Japon 1$vaut 97,38 yens
Australie 1$vaut 1,20 dollar ¢ Liban 1$vaut 1545,00 livres
Brésil 1$vaut 1,89 real Mexique 1$vaut 10,41 pesos
Chine 1$vaut 6,33 renminbis : Norvege 1$vaut 5,56 couronnes
Grande-Bretagne  1$vaut 0,52 livre Nouvelle-Zélande ~ 1$vaut 1,40 dollar
Hong-Kong 1$vaut 7,19 dollars Russie 1$vaut 24,02 roubles
Inde 1$vaut 43,48 roupies Suéde 1$vaut 6,52 couronnes
Israél 1$vaut 3,20 nouveaux shekels Suisse 1$vaut 1,04 franc

Bull ou

1 était temps que la semaine
finisse. On va s’en rappeler
longtemps de cette semaine
du 29 septembre au 3 octo-
bre 2008. Une semaine de haute
voltige boursiere alors que Wall
Street swinguait comme une
poule pas de téte. Non sans raison
d’ailleurs: les investisseurs étaient
carrément déboussolés par l'incer-
titude qui planait sur "adoption
du fameux plan de sauvetage ban-
caire de 700 milliards proposé par
I’'administration Bush.

Une semaine ou on a vu tous
les grands indices boursiers de
par le monde toucher des nou-
veaux creux annuels.

L’adoption du plan de sau-
vetage bancaire est maintenant
chose faite, la Chambre des repré-
sentants s’étant prononcée en sa
faveur hier. C’est évidemment
une tres bonne nouvelle pour
Wall Street. Et tous les autres
marchés boursiers de la planete.
Mais cela ne signifie aucunement
la fin du présent bear market.

Revenons tout d’abord sur
la volatilit¢é de la Bourse cana-
dienne et voyons l'ampleur des
swings quotidiens de son principal
indice, le S&P/TSX Composite.
Lundi, le S&P/TSX ouvrait a
12 126 points et quelques heures
plus tard il touchait un creux de
11 171 points, soit une baisse de
955 points (-8,9 %). Mardi, I'in-
dice ouvrait a 11 285 points, et
il réussissait en cours de séance
a atteindre les 11 902 points, soit
une hausse de 617 points (+5,5 %).
Mercredi, ce fut une séance calme

alors que l’indice se contentait
de jouer dans une fourchette d’a
peine 164 points! Jeudi? Eh bien
la, 'indice a de nouveau pris la
direction du sud en perdant 813
points, soit une dégringolade de
6,9 %. Et vendredi matin, virage
vers le nord de 456 points pour le
S&P/TSX... pour ensuite mettre
de nouveau le cap plein sud et
terminer la séance dans le rouge
de 93 points (presque 1 %).

Wall Street et ses grands indices
a suivi au cours de la semaine la
méme trajectoire ou presque que
la Bourse de Toronto. Hier, apres

bear ?

rapport a leurs sommets respec-

tifs des 52 dernieres semaines:
-S&P/TSX Composite de

Toronto: 10 798 points (-28,7 %)
-Dow Jones: 10 310 points

(27,4 %)

-S&P 500 Index: 1098 points
(-30,3 %)

-NASDAQ: 1947 points
(-31,9 %)

L’ampleur de la dégringolade
des grands indices boursiers
nord-américains, quand on com-
pare leurs creux et sommets des
12 derniers mois, laisse présager
que le creux du présent bear mar-
ket a peut-étre été atteint hier... ou
presque. D’un creux a l’autre, je
nous le souhaite!

Remarquez qu’on fait face
actuellement a la pire crise ban-
caire de l’histoire, du moins en
matiere de mauvaises créances et
de mauvais investissements. Et ce
qu’on n’est pas capable de mesu-
rer a ’heure actuelle, c’est I'am-
pleur des dégats qu’elle produira

Des corrections a la baisse se produisent a
bonne fréquence dans un marché haussier
(bull market); Uinverse se produit dans un
marché baissier (bear market).

avoir grimpé de quelque 380
points le matin, le Dow bouclait la
séance en recul de 157 points.

Alors que des corrections a la
baisse se produisent a bonne fré-
quence dans un marché haussier
(bull market), I’inverse se produit
dans un marché baissier (bear
market), a savoir des corrections
a la hausse. C’est ce qui s’est
notamment produit mardi.

Dans le cadre du présent bear
market, retenez bien les niveaux
planchers que nous avons frappés
hier pour les quatre grands indi-
ces nord-américains et le recul en
pourcentage qu’ils affichent par

directement sur 1’économie amé-
ricaine et I’économie mondiale.
Que dire aussi de son terrible
impact négatif sur la confiance
des consommateurs.

Bien sir, on va réussir a se
sortir de cette autre grande crise
financiere. Le milieu financier
a de l'expérience derriere la cra-
vate. Depuis 1970, selon le ser-
vice des Etudes économiques de
Desjardins, le Fonds monétaire
international (FMI) a répertorié
tout pres de 125 crises bancaires
a I’échelle de la planete.

Comme on a survécu a ces 125
crises, on va de toute évidence

réussir une fois plus a sauver les
meubles. Mais a cause de la pré-
sente crise, nombre d’entreprises
fermeront leurs portes, nombre
de particuliers perdront leurs
maisons, des millions d’emplois
seront perdus, des petits inves-
tisseurs a la tonne perdront une
large portion de leur épargne
retraite, des milliers de milliards
de dollars s’envoleront dans
les nuages de la Bourse... Les
consommateurs et les entreprises
se feront presser le citron par le
resserrement du crédit bancaire.

Que faire dans un marché
baissier? Tous les grands inves-
tisseurs aguerris vous diront que
leurs meilleurs coups en Bourse
ont souvent été réalisés dans les
marchés déprimés. Le probleme?
C’est facile a dire quand vous
avez les poches profondes et rem-
plies de liquidités.

Quand vous étes un petit inves-
tisseur, resté sagement assis sur
son portefeuille d’actions ou de

parts de fonds communs
d’actions sans jamais encais-
ser les gains accumulés sur
papier lorsque les marchés
se négociaient 30 % plus
haut... jJadmets que ce n’est
pas facile de défier la ten-
dance d’'un marché baissier
et de réinvestir des écono-
mies durement gagnées.

Et il ne faut surtout pas suivre
les mauvais conseils des cour-
tiers et représentants qui pronent
l’effet de levier en vous invitant
a contracter un emprunt pour
investir dans le marché bour-
sier. Cela s’appelle de la grande
spéculation!

Si vous voulez réinvestir davantage
dans l'actuel marché, échelonnez
votre capital en plusieurs tranches
d’investissement, ce qui vous per-
mettra d’obtenir un prix moyen
relativement intéressant advenant
d’autres corrections a la baisse.

Que fera la Bourse lundi pro-
chain: bull ou bear?

MAGNA

Un milliardaire russe céde sa part de 20 %

AGENCE FRANCE-PRESSE

Le milliardaire russe Oleg
Deripaska a cédé sa participation
de 20 % dans l’équipementier
automobile canadien Magna au
créancier qui avait financé cette
acquisition I’an dernier pour 1,54
milliard de dollars, a annoncé hier
Magna dans un communiqué.

Magna n’a pas identifié ce
créancier, mais au moment de
boucler cette participation en
septembre dernier, la société en
portefeuille de M. Deripaska,
Basic Element, avait indiqué que
la transaction était financée en
partie par BNP Paribas.

Hier, l’action Magna a chuté
de plus de 5,93 % a la Bourses de
Toronto, a 46,32 $.

Celui-ci avait fait cette acquisi-
tion via Russian Machines, une
filiale de Basic Element. Magna n’a
pas précisé les raisons de la vente.

Russian Machines controéle
GAZ Group, le deuxieme
constructeur automobile de
Russie.

M. Deripaska misait sur le
soutien de Magna, controlé par le
milliardaire canadien d’origine
autrichienne Frank Stronach,
pour moderniser l’industrie
automobile russe, au moment ou
la Russie est en train devenir le
plus important marché du sec-
teur en Europe.

« Notre alliance stratégique avec
Russian Machines nous a permis
d’accélérer notre croissance sur le
marché russe », a déclaré le copré-
sident de Magna, Siegfried Wolf.
«Nous avons une bonne relation

de travail avec Oleg Deripaska et
le groupe Basic Element, y com-
pris avec Russian Machines et sa
filiale GAZ Group ».

«Nous croyons que le marché
russe nous offre des occasions

PHOTO ARCHIVES CNW
Le milliardaire russe Oleg Deripaska (a gauche) en compagnie du PDG de Magna, Frank Stronach, 'année derniere.

significatives et nous comptons
continuer a explorer les occasions
d’affaires avec Russian Machines
et GAZ, tout comme d’autres occa-
sions pour renforcer notre position
en Russie», a dit M. Wolf.

LES ENTREPRISES

TITRES GAGNANTS
GEORGE WESTON

(WN)
56,005
70

+10,00%

60 |

o L LY 50T

ND JFMAMIJ JASC

La société mere de Loblaw
profiterait d'une demande soutenue
des produits alimentaires malgré un

ralentissement économique.

ALIM. COUCHE-TARD
(ATD/B)
14,383
22

NANE

14 LY

+4,70 %

JoA s C

) ]
ND J FMAM

Le titre s'est apprécié depuis juillet
dernier, le marché prévoyant que
les épiceries feront mieux en cas de

ralentissement économique.

EMPIRE CO.
(EMP/A)

46,405

55

45 |- -

35 ‘ ‘ | | ‘ ‘ ‘ |

ND J FMAMIJ JASC

Cette compagnie de Halifax
posséde la deuxieme chaine de

supermarchés au Canada.

TITRES PERDANTS

URANIUM ORE

(UuU)

1,885 -42,00%
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Laction de cette société qui exploite
des mines d'uranium en Afrique du
Sud et au Kazakhstan a chuté tandis

que le prix du minerai chutait.

MERCATOR MINERALS
(ML)
3175 -39,00 %
ST T L L]
1 \

9, - .
7 -
5 |
: |

ND J FMAMIJ J A SC

Le titre de cette compagnie de
cuivre de Vancouver a écopé dans la
foulée de la chute de 11% des prix

du métal industriel.

IVANHOE MINES
(VN)

5,275 -34,00%
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Laction de cette compagnie qui
cherche a exploiter un gisement
de cuivre en Mongolie s'est

dépréciée en raison des craintes

concernant la demande.
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POUR MIEUX GERER VOS PLACEMENTS

(( Léconomie ne peut fonctionner sans le lubrifiant quest le crédit. ))

— Linvestisseur milliardaire américain WARREN BUFFETT.

LA CHUTE DE LIMMOBILIER
PRISE DEUX

LIMMOBILIER NON RESIDENTIEL
RISQUE D’ETRE LA PROCHAINE VICTIME
DE LA CRISE DU CREDIT.

IRy

STEPHANIE GRAMMOND

9 effet boomerang guette
I’immobilier. La chute
historique du prix des
maisons aux Etats-Unis

a provoqué une crise financiere
sans précédent, depuis un an et
demi. Mais voila que la crise du
crédit pourrait, a son tour, préci-
piter la chute d’un autre pan du
marché immobilier: le non-rési-
dentiel qui tient encore debout de
peine et de misere.

Depuis plus d’un an, Francis
Généreux, économiste princi-
pal aux Etudes économiques
Desjardins, redoute l’essouf-
flement de I"immobilier non
résidentiel aux Etats-Unis.
Chaque trimestre, il est surpris...
agréablement.

Au deuxieme trimestre de 2008,
la construction a encore grimpé
de 13,6 %. La hausse avait été de
8,7% au premier trimestre et de
12,7 % pour 'ensemble de 2007.

«Vraiment des augmentations
surprenantes! » lance M. Généreux.
Mais ce beau portrait commence a
se fissurer. « C’est un autre pilier de
I’économie américaine qui pourrait
tomber », croit-il.

«Il faut s’attendre a un ralen-
tissement dans l’immobilier
commercial. On commence déja
le voir», assure Stéfane Marion,
économiste en chef adjoint a la
Financiere Banque Nationale.

Les défauts de paiement sont en
hausse, et ce n’est qu'un début.
Le taux d’occupation des édifices
est en baisse. Les prix de vente
faiblissent.

Le constat est unanime. Méme
les discussions au cours des

« C’est un autre pilier de 'économie
américaine qui pourrait tomber. »

réunions des gouverneurs de la
Réserve fédérale américaine, en
font état: «L’activité sur le mar-
chés immobilier commercial a
baissé ou est restée faible dans
tous les districts, sauf celui de
Dallas», peut-on lire dans un
rapport en date du mois d’aofit.

Bref, il y a simplement eu un
décalage d’environ un an entre
le cycle de I'immobilier résiden-
tiel et celui du non-résidentiel.
Normal: le commercial est sou-
vent dominé par des projets d’en-
vergure qui ne s’arrétent pas du
jour au lendemain.

Centres commerciaux et
bureaux vides

Maintenant, la situation se
corse dans bien des secteurs de
I’immobilier non résidentiel. « La
branche commerciale est clai-
rement plus vulnérable», indi-
que Marc Gagnon, gestionnaire
de portefeuille a I’Industrielle
Alliance.

L’indice des prix de vente dans
I'immobilier commercial baisse
depuis la fin de 2007. La valeur
des centres commerciaux a fai-
bli d’environ 8 %, observe M.
Marion.

Bien sur, les consommateurs
américains n‘ont pas le coeur au
magasinage: la valeur de leur
maison s’est écroulée et 1’éere du
crédit facile est révolue.

Les tours a bureaux ne sont pas
épargnés non plus, avec le séisme
qui secoue les banques et les fir-
mes de courtage de Wall Street.

«On s’attend a une période
difficile », affirme Amélie Plante,
porte-parole de la SITQ, filiale de
la Caisse de dépot et placement du
Québec qui gere un portefeuille
d’édifices de bureaux de plus de
12 milliards de dollars.

« L’immobilier, c’est cyclique.
Et ca fait plus de 10 ans qu’on a
des rendements positifs», rap-
pelle-t-elle. Les années 2007 et
2008 ont été particulierement fas-
tes, avec des rendements de plus
de 25 %. Depuis 2008, toutefois,
les prix redescendent, particulie-
rement aux Etats-Unis.

Sentant le vent tourner, la SITQ
a déja vendu plusieurs propriétés.
«On veut s’assurer d’avoir assez
de liquidités pour étre préts a
rembarquer dans le creux de la
vague, pour étre préts a rebondir
quand le marché sera plus avan-
tageux », explique-t-elle.

Pour l’instant, la SITQ reste
prudente. « Avec ce qui s’est passé
au début de la semaine, il y a
encore beaucoup de points d’in-
terrogation », avoue M™ Plante.

11 faudra attendre de voir
jusqu’ou la crise contamine
I’industrie des services. «Si les
problemes restent cantonnés au
secteur financier, ce sera gérable.
Mais si le mal s’étend au secteur
tertiaire, ce ne sera pas facile»,
prédit M. Gagnon.

Du coté des infrastructures
publiques, la situation n’est guere
plus réjouissante. Aux Etats-Unis,
les gouvernements régionaux
peuvent difficilement maintenir
un déficit a moyen terme. Or, ils
s’appuyaient beaucoup sur les
impots fonciers et les taxes a la
consommation pour subvention-
ner leurs projets.

Désormais, la baisse de I'immo-
bilier et de
la consom-
mation leur
coupent les
vivres. « On
doit procéder
a des coupes
draconiennes dans les dépenses »,
observe M. Marion.

Le crédit: la clé

Déja ébranlé, I'immobilier non
résidentiel subit maintenant les
contrecoups du resserrement des
conditions de crédit.

Les écarts de crédit sur les
CMBS (Commercial Mortgage-
Backed Securities) ont décuplé.
Récemment, ils ont grimpé de
tout pres de 400 points de base
(100 points = 1%) alors qu’ils
voguaient a environ 40 points
depuis le début de la décennie.

Un écart faramineux!
« Clairement, ca montre qu’il y a
un stress énorme en ce qui a trait
a I'immobilier commercial », dit
M. Marion

Autrement dit, une société qui
voudrait émettre des obligations
pour financer un projet immobi-
lier devrait payer un taux d’in-
térét 4 % supérieur a celui d’une
obligation du gouvernement jugée
totalement stre.

Avec des taux aussi prohibitifs,
pas étonnant que le marché du
crédit soit completement fermé en
ce moment.

Or, le financement, c’est la clé
dans I'immobilier dont le modele
d’affaires est fondé sur I'emprunt.
Pour chaque dollar de capital,
une entreprise a généralement 2 $
de dettes, explique M. Gagnon.

LIMMOBILIER NON RESIDENTIEL
EST A RISQUE AUX ETATS-UNIS

PHOTO DAVID BOILY, LA PRESSE
Les locaux se vident et les taux de défaillance augmentent dans les centres commerciaux.

e
PHOTO BLOOMBERG
Les tours de bureaux ne sont pas épargnées, avec le séisme qui secoue Wall Street.

PHOTO AP
Les gouvernements régionaux, qui salimentent avec les impéts fonciers et les taxes a la consommation, font des
coupes dans les projets d'infrastructures.

LE RESSERREMENT DES CONDITIONS DE CREDIT
VA NUIRE AU LANCEMENT DE NOUVEAUX PROJETS

Conditions de crédit Variation annuelle en %
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La petite histoire des crises

LA CRISE A ATTEINT SON PAROXYSME EN SEPTEMBRE

— VX — S&P500
La crise du crédit a pris une international (FMI) a répertorié | crise bancaire en Suéde dans en moyenne, selon le FMI. 50 1500
tournure quasi apocalyptique 125 crises bancaires a léchelle les années 90 qui a forcé la Mais le cott de I'inaction est 1400
depuis un mois. Lindice VIX planétaire, depuis 1970. La dévaluation de la monnaie, etc. encore plus élevé, comme le U= 1300
de la volatilité des marchés plupart sont survenues dans des Conclusion: dans 86 % révele I'exemple du Japon, qui 30 - : -
boursiers qui donne une idée de | pays en développement. Mais le | des cas, les crises bancaires sest débattu avec la déflation 20 ;

la frayeur des investisseurs. monde industrialisé a eu son lot: | ont nécessité une intervention | pendant plus de 20 ans. [
Pourtant la crise nest pas sans crise des Savings and Loan aux musclée de |'Etat, dont le 10 ) ; " A " ) | ) g 0 1000
précédent. Le Fonds monétaire | Etats-Unis dans les années 80; | codt a atteint 13% du PIB, Source: Etudes économiques Desjardins 2007 2008

UNE SECOUSSE, MAIS PAS UN SEISME

SI LIMMOBILIER
NON RESIDENTIEL

TREMBLE,

QUI RESSENTIRA
LONDE DE CHOC?

STEPHANIE GRAMMOND

ul doute que le ralentisse-

ment prévu de l'immobilier

non résidentiel aux Etats-

Unis aura des répercussions
sur 1’économie américaine et cana-
dienne par ricochet.

Mais n’ayez crainte. Les conséquen-
ces ne seront pas aussi terribles que
celles de I'implosion de lI'immobilier
résidentiel qui a précipité le systeme
financier dans sa pire crise depuis les
années 30.

D’abord, I'immobilier non résiden-
tiel n’a pas été intoxiqué par des hypo-
theques a risque, les fameux subprimes,
qui ont incité tant d’Américains a
s’acheter une maison au dessus de
leurs moyens.

Ensuite, les hypotheques consen-
ties sur le marché immobilier non
résidentiel n’ont pas autant servis
de matiere premiere a la titrisation.
C’est la recette qu’ont utilisée les
grandes institutions financieres
pour cuisiner une brochette de
produits financiers complexes et
opaques.

Et ce sont les pertes monstrueuses
sur ses produits financiers, souvent
amplifiés par l’effet de levier, qui ont
forcé les banques a effacer de leurs
livres 586 milliards de dollars US
d’actifs depuis le début de la crise du
crédit.

«La faiblesse de I'immobilier non
résidentiel est a méme d’exacerber les
problemes de l’économie américaine,
mais pas d’entrainer une nouvelle
vague de pertes comme celle qu’on a
vue », considere Stéfane Marion, de la
Financiere Banque Nationale.

1- Les banques régionales
américaines

Par contre, les banques régionales
américaines sont en danger. Elles ont
conservé dans leur bilan la plupart des
préts consentis au secteur immobilier
non résidentiel, explique M. Marion.
Ce sont donc elles qui sont les plus
vulnérables a une défaillance sur les
préts.

Le taux de délinquance dans I'im-
mobilier commercial a quadruplé
depuis 2005, passant de 1% a 4%.
Pour l’instant, cela reste bien loin des
taux de défaut de paiement supérieurs
a 10% atteints au début des années
90.

Rappelons que les ennuis de I'im-
mobilier commercial avaient juste-
ment été a l'origine des déboires des
Savings and Loan, qui avaient ébranlé
le secteur bancaire américain et contri-
bué a la récession.

Méme si le taux de défaillance est
bien plus bas qu’en 1990, les petites
banques régionales américaines sont
aujourd’hui beaucoup plus exposées
a I'immobilier commercial qu’elles ne
I’étaient a cette époque, souligne M.
Marion. Ainsi, il suffirait de peu de
chose pour qu’elles se retrouvent dans
le pétrin.

Plusieurs petits acteurs tomberont,
prédit-il. D’autres seront avalés. Cela
accélérera la consolidation du secteur

bancaire aux Etats-Unis qui compte
8500 institutions.

2- Les fiducies immobilieres

Les fiducies immobilieres, les Reits
(Real Estate Income Trust), auront
aussi la vie dure.

Le cours de leur unité a la Bourse
est directement relié a la valeur de
leurs propriétés: édifices de loge-
ments, tours de bureaux, centres com-
merciaux, résidences pour personnes
agées, parcs industriels et autres
infrastructures.

Mais une grande partie du mal est
déja fait.

Depuis un an, l’indice des fiducies
immobilieres canadiennes a flanché
de 27 %, un repli plus sévere que celui
de I’ensemble de la Bourse qui est en
baisse de 20 %. Certaines fiducies ont
perdu la moitié de leur valeur.

Les fiducies canadiennes ont suivi
pratiquement la méme tendance
que celles des Etats-Unis. Pourtant,
les perspectives pour le marché
immobilier sont moins sombres au
Canada.

«On convient que 1’économie
canadienne est chancelante», dit M.
Marion. Mais pas pour jeter I'immo-
bilier non résidentiel par terre. De
plus, les finances publiques sont en
ordre au Canada. Les gouvernements
ne risquent pas de sabrer les grands
projets, comme Etats-Unis.

En fait, le plus grand doute vient de
I’Ouest... et du prix du pétrole. « Les
projets de développement des sables
bitumineux dans 1’Ouest sont d’une
telle ampleur! Un ressac majeur du
prix des matieres premieres pourrait
entrainer une diminution de I'immo-
bilier non résidentiel au Canada», dit
M. Marion.

Gestionnaire d’un portefeuille de
fiducies de revenu, Marc Gagnon a
déja réduit ses positions dans I’Ouest.
En ce moment, il préfere des fiducies
dotées d’un bilan, pas trop endet-
tées... qui pourront éventuellement
racheter a bon prix des rivales en dif-
ficulté. « 1l faut sélectionner celles qui
ont des propriétés de qualité. Il faut
vérifier qui sont leurs locataires. Dans
le contexte de morosité économique,
je préfere un locataire comme Wal-
Mart a un centre de rénovation», dit
M. Gagnon.

3- Les fabricants de matériaux
de construction

Finalement, la baisse de la
construction dans l’immobilier
non résidentiel est de bien mauvais
augure pour les fournisseurs de
matériaux, notamment les exporta-
teurs canadiens.

«Ils ont déja été éprouvés par
la chute de I"immobilier résiden-
tiel. Ils survivraient difficilement
au repli du non résidentiel », dit
Francis Généreux, des Etudes éco-
nomiques Desjardins. Un vrai coup
de grace.

«Déja beaucoup de fournisseurs
commencent a trouver que les com-
mandes s’assechent de maniere impor-
tante », ajoute M. Marion.

SURLE RADAR

Sauvera,

STEPHANIE GRAMMOND

Q:

Quel est I'événement
le plus significatif
de la semaine en Bourse?

Q:

Quel indicateur observez-vous
le plus attentivement
en ce moment?

Q:

Qulest-ce qui risque de
surprendre le plus les marchés,
d'ici six mois?

Q:

Que feriez-vous avec

10 000 a investir?

Q:

Quel placement évitez-vous
a tout prix?

Q:

Dans le contexte actuel, quel
est votre meilleur conseil pour
un investisseur?

PIERRE LAPOINTE

compte plus de 15 ans d'expérience
en stratégie financiére. |l sest joint a
la Financiere Banque Nationale il y
asixans.

La filiale de courtage de la Banque
Nationale regroupe plus de 750
conseillers en placement qui gérent
plus de 52 milliards d'actifs pour le
compte de 250 00O particuliers.

Chaque samedi, un financier différent répond a nos questions.
Il donne sa lecture des marchés, offre son point de vue sur la Bourse
et lance quelques conseils d'investissement.

sauvera pas !

C’est évidemment le plan de sauvetage du gouver-
nement américain. Lundi, le plan a été rejeté ce qui a
entrainé les Bourses en baisse de plus de 7%. Le len-
demain, avec un espoir que le plan passe, ca a remonté.
Le reste de la semaine, la Bourse a varié beaucoup. Au
troisiéme trimestre, on a eu une journée sur deux avec
des hausses ou des baisses de plus de 1%. C'est rare
qu'on ait autant de volatilité que ca.

Pour nous, cétait trés important que le plan passe.
Avec ou sans modification. Il y a deux problemes
majeurs a régler aux Etats-Unis, celui de monsieur
Tout-le-Monde et celui de Wall Street.

En mettant sous tutelle Fannie Mae et Freddie Mac
(F&F), le gouvernement s'est donné des outils pour
régler le premier probleme. F &F achetaient les préts
hypothécaires des banques pour en faire des produits
financiers et les revendre aux investisseurs. Mais avec
la hausse des défauts de paiement, les investisseurs
exigeaient des taux plus élevés. Maintenant que les
préts sont garantis par I'Etat, le risque a diminué.
Immédiatement, les taux hypothécaires de 30 ans
sont descendus de 6,50 % a 5,75 %.

Mais la crise du crédit n'est pas réglée. Le marché
financier est gelé. Les banques ne se prétent plus
entre-elles. Avec le plan de sauvetage, les banques
qui sont prises avec des mauvais préts vont pouvoir
les échanger contre de l'argent liquide... faire repartir
la roue du crédit. Ce n'est pas un plan qui est popu-
laire, mais c'est essentiel.

Clest un peu technique, mais clest un indicateur qui
mesure le stress financier. On utilise le taux d'intérét
auquel les banques se prétent entre-elles au jour le jour
(Libor), soit 4,2 % en ce moment. De ce taux, on sous-

i trait le taux d'intérét prévu de la Réserve fédérale amé-
i ricaine (OIS). Le taux directeur de la Fed sétabli a 2%,

mais les marchés sattendent a ce qu'il baisse a 1,6 %.

Lécart entre les deux taux (4,2% - 1,6 %) est de
2,6 %. Clest énorme! Ca démontre que les banques
n'ont pas confiance entre-elles. Normalement, l'écart
est de 0,20 %. Tant que cet indicateur ne baisse pas,
c'est signe que le marché du crédit est gelé.

Il y a une chose que les marchés n'ont pas encore
intégrée, cest que le prix du pétrole pourrait encore
chuter vers notre cible de 75 SUS a 80 SUS. Il ne faut
pas oublier qu'il y a 14 mois a peine, le prix du pétrole
était a 70SUS. Depuis l'an dernier, I'économie mon-
diale s'est détériorée, méme en Asie, région qui était le
moteur de la demande pour les ressources naturelles.

Jinvestis dans le marché américain: jachéte un fonds
négocié en Bourse qui reflete le S&P500. La Bourse
a baissé davantage aux Etats-Unis qu'au Canada.
Notre zone de confort est plus grande. Les marchés
ont intégré une bonne partie de la récession. Le ris-
que de baisse est plus limité. Et il y a beaucoup moins
de ressources naturelles aux Etats-Unis: environ 18 %
de l'indice, par rapport a 50 % au Canada.

Tout ce qui est ressources naturelles, pétrole.

i Depuis 40 ans, il y a eu 11 marchés baissiers (soit

une période ou la Bourse fléchit de plus de 20 %) aux
Etats-Unis et sept récessions. Une récession dure sept
mois, en moyenne. Le marché boursier rebondi avant la
fin de la récession. Et les rebonds sont trés rapides: Six

i mois aprés le creux, la Bourse a rebondi de 30 %.

Pour un investisseur, c'est important d’étre a l'affat
des aubaines. Quand ca baisse beaucoup, cest la que
les occasions remontent a la surface.

.;/
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Congrés de la National Business Aviation Association

La guerre du
service A la clientéle

MARIE TISON

Les grands manufacturiers d’avions
d’affaires ne se font pas unique-
ment la guerre dans la salle de
montre. Elle se poursuit également
dans les ateliers d’entretien et les
entrepoOts de pieces de rechange.

«Le service est trés impor-
tant», affirme la porte-parole de
Bombardier Avions d’affaires,
Danielle Boudreau, a quelques
jours de l'ouverture officielle du
plus grand salon mondial de
I’aviation d’affaires, le congres
de la National Business Aviation
Association (NBAA), a Orlando.

Bombardier occupe présente-
ment le premier rang des manu-
facturiers de biréacteurs quant au
nombre de ventes, avec 27,9 % du
marché au premier semestre de
2008, devant Gulfstream. Mais
lorsque vient le temps de parler de
service, l'lavionneur montréalais se
retrouve en queue de peloton.

Dans le dernier sondage réalisé
par le magazine Professional Pilot sur
le service apres-vente, Bombardier
se situe au dernier rang. Dans le
sondage d’Aviation International
News, les trois familles de biréac-
teurs d’affaires de Bombardier
(Challenger, Learjet et Global) se
retrouvent respectivement au 9¢,
11¢ et 12¢ rang d’une liste com-
prenant 13 familles d’appareils.
Comme dans le cas du sondage de
Professional Pilot, c’est Gulfstream
qui prend la téte.

«Nous apportons beaucoup
d’amélioration au service, affirme
M™ Boudreau. Nous le voyons dans
les sondages: les clients constatent
des améliorations concretes. Mais
méme si nous nous améliorons, les
autres s’améliorent aussi. »

Le CSeries de Bombardier.

Elle indique que Bombardier
profitera du congres de la NBAA
pour exposer aux clients les pro-
gres accomplis.

Le service est également un enjeu
majeur pour les motoristes, comme
Pratt &Whitney Canada (P&WC).
Si l’entreprise de Longueuil s’en
sort relativement bien dans le son-
dage de Professional Pilot, avec le
deuxieme rang derriere Williams,
elle éprouve un peu plus de diffi-
cultés dans le sondage d’Aviation
International News. Elle occupe le
cinquieme rang pour les moteurs a
réaction (sur sept motoristes) et le
deuxieéme rang pour les turbopro-
pulseurs (sur quatre motoristes).

P&WC a saisi le taureau par les
cornes et a annoncé il y a quelques
jours qu’elle regroupera ses équi-
pes de service a la clientele et de
centre de soutien technique afin
d’accélérer la réponse aux clients et
de réduire les délais d’exécution.

PHOTO FOURNIE PAR BOMBARDIER.

«Avec le nombre de moteurs
que nous avons en circulation, le
service a la clientele, c’est la pierre
d’assise, commente Jean-Daniel
Hamelin, un porte-parole de
P&WC. Notre nouvelle initiative
sera un gros élément de discussion
au congres cette semaine. »

Le congres de la NBA A s’ouvrira
alors que l'industrie de l’aviation
d’affaires se prépare a des tur-
bulences. Dans ses plus récentes
prévisions, la firme américaine
Forecast International évoque un
ralentissement de la production de
biréacteurs d’affaires en 2010, suivi
d’une reprise en 2013. Toutefois,
les avionneurs peuvent compter
sur des carnets de commandes bien
remplis, ce qui devrait leur permet-
tre de passer a travers cette petite
tempéte sans trop de casse.

Plusieurs, comme Gulfstream
et Bombardier, misent sur de
nouveaux modeles qui entreront

justement en service au moment
de la reprise. C’est ainsi que
Bombardier profitera du congres
de la NBAA pour présenter la
maquette du dernier rejeton de
la famille Learjet, le Learjet 85.
L’avionneur profitera probable-
ment de l'occasion pour indi-
quer comment elle concevra et
construira cet appareil doté d’une
structure en matériaux compo-
sites. Bombardier avait conclu
une entente avec Grob Aerospace,
spécialiste des matériaux compo-
sites, pour construire le Learjet
85, mais elle a décidé de faire
cavalier seul apres que Grob s’est
placée sous la protection de la Loi
sur les faillites.

L’avionneur montréalais espere
également réaliser des ventes
a Orlando. «Il arrive que des
gens passent des commandes sur
place, indique M™ Boudreau. Il
arrive également que des gens
finalisent des ententes ici. C’est
un tres grand salon: les gens
magasinent, ils peuvent s’asseoir
a bord d’un avion, puis d’un
autre, et voir s’ils retrouvent l’ex-
périence qu’on leur a promise. »

CAE et ses simulateurs de vol

De son coté, le fabricant de
simulateurs de vol CAE cherchera
surtout a vendre des services de for-
mation aux pilotes. Aux Etats-Unis,
I'entreprise dispose notamment de
36 simulateurs dans deux centres
de formation, un a Dallas et 'autre a
Morristown, au New Jersey.

«C’est une occasion en or pour
rencontrer un grand nombre de
clients, note la vice-présidente
aux communications, Nathalie
Bourque. Nos vendeurs sont la, et
souvent, il en résulte des ventes. »

LES PLUS PETITS
AUSSI SERONT
PRESENTS

Il'y a un monde entre Bombardier
Aéronautique et Air Data. Alors

que l'avionneur peut compter sur

28 000 employés dans 20 pays, le
petit manufacturier de systemes et de
produits avioniques emploie 44 per-
sonnes & Montréal.

Les deux entreprises ont toutefois

un point commun: elles ont loué un
stand au congrés de la National Busi-
ness Aviation Association (NBAA),
qui souvrira officiellement lundi a
Orlando. Evidemment, le stand de
Bombardier est 24 fois plus gros que
celui d'Air Data et I'avionneur dispose
également d'un large espace a l'aéro-
port pour exposer ses appareils. Pres
de 200 employés de Bombardier
Aéronautique sont & Orlando pour
faire rouler les opérations.

Mais pour Jean-Pierre Lepage, pré-
sident d’Air Data, il est indispensable
d’avoir un espace au congrés de la
NBAA afin d’exposer les produits-
vedettes de |'entreprise, 8 commen-
cer par un systéme de bioprotection
pour les avions d'affaires, un petit
appareil qui permet de supprimer
99,99 % des contaminants chimi-
ques ou biologiques qui peuvent
envahir la cabine.

M. Lepage espeére dilleurs profiter
du congrés pour conclure une entente
avec un centre important de modifi-
cation et de finition d'avions d'affaires
qui pourrait installer ce systeme.
Héroux-Devtek, une entreprise qui
fabrique des trains d'atterrissage et
des structures aérospatiales, se paiera
un stand pour la premiére fois au
congrés de la NBAA.

Le directeur général de l'usine de
train d'atterrissage de Longueuil
d’Héroux-Devtek, Martin Brassard,
explique que l'entreprise a pris cette
décision aprés avoir remporté de
premiers succés en aviation d'affaires.
Héroux-Devtek a annoncé récem-
ment qu'il concevra et fabriquera le
train d'atterrissage du Learjet 85 de
Bombardier et des appareils Legacy
450 et 500 d’Embraer.

Pour sa part, le fabricant montréalais
d'antennes satellites et d'équipement
spécialisé pour la cabine de pilotage,
CMC Electronique exposera ses
produits dans le stand de sa société
mére, Esterline.

— Marie Tison
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