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Retour sur 2008Retour sur 2008Retour sur 2008Retour sur 2008Retour sur 2008Retour sur 2008Retour sur 2008Retour sur 2008
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Les marchés en 2008Les marchés en 2008Les marchés en 2008Les marchés en 2008
Rendement mondial 2008
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2008 2008 2008 2008 –––– Une année hors du commun Une année hors du commun Une année hors du commun Une année hors du commun 
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Résultat d’un crédit «Résultat d’un crédit «Résultat d’un crédit «Résultat d’un crédit « crunchcrunchcrunchcrunch »»»»
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EtatsEtatsEtatsEtats----Unis:  Où s’arrêtera le taux d’épargneUnis:  Où s’arrêtera le taux d’épargneUnis:  Où s’arrêtera le taux d’épargneUnis:  Où s’arrêtera le taux d’épargne

300

320

340

360

380

400

420

440

460

480

500

520

540

560

580 -1

0

1

2

3

4

5

6

7

8

9

10

11

12

13
55 60 65 70 75 80 85 90 95 00 05 10

Ratio % (échelle inversée)

Ratio avoir net 

sur revenu disponible

(gauche)

Taux d’épargne

(droite)

NBF economy & Strategy (BEA and Federal Reserve data via Global Insight)

Richesse nette des ménages vs. taux d’épargne

FTQ

Page 10

La transmission de la politique monétaire La transmission de la politique monétaire La transmission de la politique monétaire La transmission de la politique monétaire 
fonctionne malfonctionne malfonctionne malfonctionne mal

Taux interbancaire (Libor 3 mois) vs. taux cible de la « Fed »
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Le déficit budgétaire dépassera 10% du PIB en Le déficit budgétaire dépassera 10% du PIB en Le déficit budgétaire dépassera 10% du PIB en Le déficit budgétaire dépassera 10% du PIB en 
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Monde:  Un assouplissement monétaire record !Monde:  Un assouplissement monétaire record !Monde:  Un assouplissement monétaire record !Monde:  Un assouplissement monétaire record !
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Prêts hypothécaires en souffrancePrêts hypothécaires en souffrancePrêts hypothécaires en souffrancePrêts hypothécaires en souffrance
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Un tiers des prêts 
hypothécaires étaient 
en souffrance au début 

des années 1930 
comparativement à 
8,0% aujourd’hui.
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Les marchésLes marchésLes marchésLes marchésLes marchésLes marchésLes marchésLes marchés
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Écart extrême de la tendanceÉcart extrême de la tendanceÉcart extrême de la tendanceÉcart extrême de la tendance
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Seulement en 1931 et 1932…Seulement en 1931 et 1932…Seulement en 1931 et 1932…Seulement en 1931 et 1932…
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Où iront les masses de liquidités gardées en Où iront les masses de liquidités gardées en Où iront les masses de liquidités gardées en Où iront les masses de liquidités gardées en 
réserve?réserve?réserve?réserve?
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Les actions se transigent à des niveaux Les actions se transigent à des niveaux Les actions se transigent à des niveaux Les actions se transigent à des niveaux 
attrayantsattrayantsattrayantsattrayants

Source:  CPMS

� Les multiples sont 

retournés aux 

niveaux des années 

75-85, soit les plus 

bas en 50 ans.

� La valeur des 

actions des 

entreprises 

approche leur valeur 

aux livres.
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Survol corporatif de Montrusco BoltonSurvol corporatif de Montrusco BoltonSurvol corporatif de Montrusco BoltonSurvol corporatif de Montrusco Bolton

� Siège social : Montréal

� Création de la firme : 1948

� Clients : 

- 140 clients institutionnels

- 700 clients en gestion privée

� Nombre d’employés : 

- 64 au total

- 17 professionnels de 
l’investissement

� Actif sous gestion : 4,4 milliards $

� Priorités d’investissement :

- Actions 

- Stratégies quantitatives

- Titres à revenu fixe

�Bénéfices pour les clients : 

- Organisation stable

- Processus d’investissement clair

�Style de la firme :

- Gestion fondamentale et 

quantitative

- Emphase sur la gestion du risque

- Emphase sur la performance


