
Le portefeuille de notre client 
type a progressé de +0,9% au 
cours du premier trimestre de 
2010. Une faible mais somme 
toute acceptable croissance 
compte tenu du recul signifi-
catif des marchés boursiers en 
début d’année et du très faible 
niveau des taux d’intérêt. 

Le marché boursier canadien 
à la fin du trimestre se situe  
près du niveau où il était à la 
fin septembre 2009. La hausse 
importante des marchés bour-
siers de la dernière année s’est 
donc principalement produite  
au cours de la période mars-
septembre 2009 et, depuis ce 
temps,  la plus-value est fai-
ble. Comme nous le mention-
nions en fin de 2009, nous 
nous attendions à ce que le 
premier semestre de 2010 soit 

une période de transition  
entre le rebond économique et 
financier de 2009 et la nou-
velle réalité que sera celle des 
prochaines 2-3 années. Nous 
croyons que c’est ce qui est 
en train de se produire. Les 
marchés obligataires et bour-
siers sont à déterminer le ryth-
me de croissance à venir de 
l’économie, les implications 
sur le niveau de l’inflation et 
des taux d’intérêt, et sur les 
disparités géographiques 
mondiales dans ces données. 

Comme c’est maintenant  la 
tradition, nous avons eu en 
début d’année à présenter 
publiquement nos vues sur 
l’évolution des marchés au 
cours des prochaines années. 
Nos courriels quotidiens en 
ont fait mention et notre site 

i n t e r n e t  r a f r a î c h i 
www.da lpemi le t te .co m 
contient les articles de jour-
naux et l’enregistrement vi-
déo de notre conférence au 
University Club de Montréal 
ainsi qu’une entrevue télé au 
Canal Argent. Pour ceux qui 
ne l’ont déjà fait, nous vous 
recommandons fortement 
d’en faire la lecture ou l’é-
coute. Ils vous permettront de 
comprendre encore mieux le 
positionnement actuel des 
portefeuilles confiés à notre 
gestion. 

Merci de votre confiance. 
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Mois Canada 
Court 
terme 

Canada 
Moyen 
terme 

Canada 
Long 
terme 

 CAN 
TSX/
SPX 

USA 
DJII 

Intern. 
EAFE 

 $USA EURO YEN 

Déc. 
2009 

0,19 2,77 3,61  11746 
 

10428 1580  0,9532 0,6651 87,92 

Jan. 
2010 

0,16 2,46 3,35  11094 10067 1510  0,9347 0,6745 84,43 

Fév. 
2010 

0,16 2,49 3,39  11629 10325 1497  0,9512 0,6982 84,65 

Mars 
2010 

0,28 2,90 3,57  12038 10857 1584  0,9815 0,7296 90,98 

                    Taux d’intérêt                                 Bourses                                      Devises 

��������	�
�����

��



elle profite aussi des malheurs 
de l’euro et de la livre sterling, 
deux devises importantes.  
 
La hausse du dollar canadien 
est aussi influencée par d’autres 
facteurs : 
 
1. une balance commerciale 

positive, c’est-à-dire, des 
exportations qui sont supé-
rieures aux importations; 

2. la santé de nos finances 
publiques qui exerce un 
pouvoir d’attraction sur les 
capitaux étrangers; et  

3. le prix des ressources natu-
relles (en particulier du 
pétrole et du cuivre que 
nous exportons massive-
ment).  

 

En fait, le dollar canadien est 
devenu la monnaie de ressour-
ces naturelles à la mode, volant 
la vedette au dollar australien.  
Le dollar australien a perdu son 
élan étant donné que la Chine, 
son premier partenaire com-
mercial, a restreint le crédit 
pour refroidir son économie. En 
même temps, le prix du pétrole 
brut représentant la plus impor-
tante exportation du Canada, a 
bondi à plus de 80$ US le baril. 

Pour la septième fois depuis 
avril 2009,  la Banque du Cana-
da a gardé son taux directeur à 
0,25%, un niveau historique-
ment bas.  Il avait été fixé à ce 
creux historique au moment où 
toutes les banques centrales 
déployaient des moyens extra-
ordinaires pour contrôler la pire 
crise financière en 70 ans.  
Dans son discours le 2 mars 
dernier,  la Banque du Canada a 
promis de ne pas hausser son 
taux directeur de 0,25%  jus-
qu’en juillet prochain. 
 
La Banque du Canada com-
mence déjà à préparer le terrain 
pour un resserrement monétaire 
en deuxième moitié de 2010.  
Elle a signalé que la croissance 
du PIB réel avait été supérieure 
aux attentes et que l’inflation 
avait atteint un niveau plus 
élevé que prévu.  
 
La Banque du Canada prend 

tous les moyens pour retenir 
l’inflation dans une fourchette 
de 1% à 3%, préférablement à 
2%.  En janvier, elle a atteint 
2% et 2,1% en février.  
 
«  L’économie a progressé de 
5% en taux annuel au 4ième tri-
mestre de 2009 grâce à la vi-
gueur de la dépense intérieure 
et à un redressement des expor-
tations » a-t-elle dit pour justi-
fier sa décision.  La banque 
centrale a aussi ajouté parallèle-
ment que la vigueur persistante 
du dollar canadien et le bas 
niveau de la demande américai-
ne continuaient de freiner l’ac-
tivité économique. 
 
La Réserve fédérale américai-
ne, elle, n’est pas prête à aug-
menter les taux d’intérêt aux 
États–Unis.  Sans aucune sur-
prise, la Réserve fédérale amé-
ricaine a reconduit son taux 
directeur dans la fourchette de 

0,0% à 0,25% lors de sa derniè-
re réunion le 16 mars.  La déci-
sion n’a cependant pas été una-
nime.  
 
« Les renseignements reçus 
depuis la dernière réunion en 
janvier laissent penser que l’ac-
tivité économique continue de 
se renforcer et que le marché du 
travail est en train de se stabili-
ser.  Malgré cela les conditions 
économiques continuent de ga-
rantir le maintien du taux direc-
teur à un taux extrêmement bas 
pendant longtemps » a indiqué 
la Réserve fédérale américaine.    
 
Somme toute, pour le premier 
trimestre de 2010, le marché 
obligataire canadien, représenté 
par l’indice DEX Universe, a 
enregistré un rendement de 
1,26% et le marché américain a 
enregistré un rendement de 
1,65% pour la même période. 

Après un recul provoqué par la 
crise financière l’année derniè-
re, le huard s’approche de nou-
veau de la parité vis-à-vis le  
billet vert américain.  Il y a un 
an,  le dollar canadien valait 79 
cents US et maintenant, notre 
devise frôle la parité. 
 
Le 17 mars dernier, le huard a 
atteint un sommet de 98,97 
cents US, son plus haut niveau 
en presque 20 mois.  Cette 
hausse s’explique par les com-
mentaires de la Réserve fédéra-
le américaine, lors de sa derniè-
re réunion le 16 mars, qu’elle 
garderait les taux bas pour une 
« période étendue ».  Cette fois 
par contre, notre devise ne tire 
pas sa force seulement de la 
faiblesse du dollar américain ; 
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En mars dernier, les investisseurs 
célébraient le premier anniversai-
re du marché haussier en Bourse. 
L'indice canadien est celui qui 
s'est le plus apprécié parmi les 
principaux marchés mondiaux. Il 
y a eu une augmentation de       
20 900 emplois en février. Le 
taux de chômage s'établit à 8,2%. 
Le huard évoluait à un sommet de 
20 mois et le pétrole atteignait 83 
$ US. Le PIB a augmenté de 
0,6% et l'inflation est à 1,6%. Le 
TSX termine en hausse de 3,1%  
 
L'industrie termine à 6,2%.  
Depuis 15 ans, Transat a survécu 
à toutes les crises, malgré des 
résultats quelquefois très mau-
vais. Cette entreprise évolue dans 
une industrie hautement cyclique. 
Au cours du 1er trimestre 2010, 
elle affiche une perte nette plus 
lourde que prévu et anticipe déjà 
une perte pour son 2e trimestre, à 
cause d’une baisse des prix.  
 
Les télécommunications termi-
nent à 5,8%.  
L'indice canadien des télécoms a 
gagné 5,8% au cours des trois 
derniers mois. Les trois géants 
canadiens ont affiché une perfor-
mance de 2,9% pour BCE, 6,1% 
pour Rogers et 10,8% pour Telus. 
Les grands joueurs canadiens de 
l'industrie ne voient pas de chan-
gement rapide qui ouvrirait leur 
secteur à la propriété étrangère, et 
ce, malgré l'assouplissement des 
règles actuelles annoncé en mars 
par Ottawa. 

Le secteur des matériaux termine 
à 0,3%. 
Au Québec, la production des 
cinq alumineries de la Vallée de 
l’aluminium totalisent 1 million 
de tonnes. Leur expertise suscite 
l’intérêt des Émirats arabes unis 
qui les ont visités afin de s'inspi-
rer du savoir-faire de la région, 
pour développer leur propre in-
dustrie. Ces derniers comptent 
deux grandes alumineries, Dubal 
et EMAL. Dubal exporte en Asie, 
en Europe, en Afrique et dans les 
Amériques, entre autres, aux 
États-Unis. 
 
La finance termine à 8,1%. 
Le Canada n'imposera pas de 
nouvelles taxes aux banques, car 
elles sont demeurées solvables au 
cours de la crise financière en 
s'assurant d'avoir assez de capital 
pour l'affronter. Grâce à l'appro-
che du gouvernement fédéral en 
matière de réglementation, le 
Canada est en bonne position 
financière et fiscale. Notre pays 
est un endroit sécuritaire pour 
l'investissement dans un monde 
où plusieurs États croulent sous 
les dettes. 
 
La consommation discrétionnaire 
termine à 6,2%. 
Dur coup à l'image et à la réputa-
tion de Toyota avec le rappel de 9 
millions de véhicules dans le 
monde, les décès d'une cinquan-
taine de conducteurs aux États-
Unis, les menaces de poursuites 
s'élevant aux environ de 3 mil-

liards de dollars. Malgré tout, ses 
ventes ont augmenté de 24 % en 
février, comparativement au même 
mois l'an dernier.  
 
Le secteur de l'énergie termine à    
–2,0%. 
L'OPEP a laissé son niveau de pro-
duction inchangé, à 25 millions de 
barils par jour. Les diminutions 
successives avant décembre 2008 
ont permis un rebond des prix du 
brut, tombé à l'époque à 30 $ US le 
baril, après avoir flirté avec les 150 
$ US à la mi-2008. Depuis la der-
nière réunion des ministres de 
l'OPEP il y a trois mois, les prix 
ont oscillé entre 70 et 80 $ US.  À 
la fin mars, le baril se transigeait 
autour de 83$ US. 
 
Les biens à la consommation termi-
nent à 0,2%. 
Les ventes au détail ont progressé 
de 0,7% en janvier au Canada, le 
volume des ventes au détail a aug-
menté de 0,1%. Ces ventes ont 
augmenté dans six des huit secteurs 
du commerce de détail. Celui des 
matériaux de construction et de 
produits extérieurs pour la maison, 
ont connu une augmentation de 
7,4%. Pour les magasins de meu-
bles, d'accessoires de maison et 
d'appareils électroniques, on enre-
gistre une progression de 2,5% et 
celui de l'automobile une diminu-
tion de 1,5%.  

Le secteur de la santé termine à 
10,3% et celui des services publics 
à 3,3%. 
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hausse de 3,3%. 
 
En France, l’indice CAC-40 a 
progressé de 1,0% pour ce trimes-
tre.  La production industrielle a 
fait un bond en janvier signe que la 
reprise s’accélère pour la deuxiè-
me économie de la zone euro. 
 
Au Royaume-Uni, la confiance des 
consommateurs en l’économie est 
montée en février à son plus haut 
niveau en quatre mois.  Les ins-
criptions au chômage ont d’ail-
leurs diminué en février à un ryth-
me inégalé depuis 1997.  L’indice 
de référence termine ce trimestre 
en hausse de 6,1%. 
 
Du côté de l’Asie, l’indice Hang 
Seng de Hong Kong et le Nikkei 
225 de Tokyo terminent ce trimes-

tre en baisse de 2,7% et en hausse  
de 5,9%.   Au Japon, les exporta-
tions ont augmenté en février plus 
rapidement que jamais en 30 ans 
dû au fait que le commerce mon-
dial a redémarré.  En Chine, l’in-
flation a atteint un sommet des 16 
derniers  mois ce qui pourrait ame-
ner les autorités à couper dans les 
mesures de relance. 

Qui aurait cru qu’un an après 
avoir connu des creux historiques 
en mars 2009, suivant la pire 
année depuis la Deuxième Guerre 
mondiale, que le mois de mars 
2010 entraînerait avec lui les 
indices vedettes américains à 
atteindre leur plus haut sommet 
des 52 dernières semaines. 
 
En effet après avoir connu une 
baisse en février, le S&P 500, le 
Dow Jones ainsi que le Nasdaq 
terminent en hausse de 5,4%, 
4,8% et 5,9% respectivement 
pour le premier trimestre de cette 
nouvelle décennie. 
 
Du côté de l’activité économique, 
les indicateurs sont plutôt miti-
gés.  En effet, l’indice de confian-
ce des consommateurs de l’Uni-
versité du Michigan a connu deux 
mois consécutifs de baisse en 
février et mars après avoir atteint 
en janvier son plus haut niveau 
depuis janvier 2008.  Par contre, 

les ventes au détail ont augmenté 
en février et ce malgré les appré-
hensions causées par les condi-
tions climatiques difficiles sur la 
côte est américaine.  Quant à elles, 
les dépenses de consommation ont 
augmenté en janvier; par contre, 
avec le niveau de confiance et les 
conditions climatiques, il est diffi-
cile de prévoir si la tendance se 
maintiendra. 
 
Le taux de chômage est demeuré à 
un niveau élevé d’un point de vue 
historique à 9,7%.  Les pertes de 
36 000 emplois en février qui sont 
en hausse comparativement en 
janvier, continuent de provenir en 
majorité des secteurs de la cons-
truction et manufacturier.  Ceci 
étant dit, la situation continue 
quand même de s’améliorer dans 
plusieurs secteurs, nous laissant 
croire qu’un début possible de 
création d’emplois pourrait être 
pour bientôt. 

Le marché immobilier connaît 
quant à lui encore des moments 
difficiles.  Les ventes de maisons 
neuves sont en baisse en février 
entraînant ainsi le nombre de mai-
sons vendues à un niveau plan-
cher, du jamais vu depuis 1963.  
Même son de cloche du côté des 
ventes de maisons existantes qui 
terminent aussi le mois de février 
en baisse.  Le nombre de saisies et 
les ventes à rabais (distress sales) 
occupent pour le mois de février 
environ 35% des ventes pesant 
ainsi négativement sur l’évolution 
des prix. 

Tout comme les indices nord-
américains, les marchés euro-
péens ont atteint en mars leurs 
sommets des 52 dernières  semai-
nes, après avoir connu un recul 
en février. 
 
En Allemagne, la confiance des 
investisseurs a diminué en mars 
pour un 6e mois consécutif dû au 
fait que l’économie semble avoir 
du mal à croître et que la crise 
budgétaire de la Grèce ébranle les 
marchés financiers.  Même chose 
du côté de la confiance des entre-
prises qui a diminuée en février 
pour une première fois en 11 
mois, car le pays a connu l’hiver 
le plus rigoureux depuis 14 ans, 
ce qui a fait chuter les ventes au 
détail et la construction.  Son 
indice de référence, l’indice DAX 
termine ce premier trimestre en 
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L’arrivée du printemps nous 
inspire cette réflexion. Arnold 
Palmer, joueur de golf célèbre 
maintenant âgé de 80 ans et 
surnommé le King, avait la 
manie de constamment cher-
cher à améliorer son équipe-
ment. Il passait son temps à 
modifier la longueur et l’an-
gle de ses bâtons, à essayer 
telle tige ou telle autre, à ex-
périmenter avec le nouveau 
putter à la mode. Sa collec-
tion compte plus de 1 000 
putters, chacun ayant sûre-
ment donné les résultats 
escomptés quelques rondes 
mais ayant succombé au test 
de la longévité. Chaque 
golfeur a souffert du 
même malaise, à un 
degré ou un autre. 
 
Le gestion-
naire de porte-
feuille type 

ressemble à Arnold Palmer et 
à tous les golfeurs du monde. 
Il trouve le statu quo            
inconfortable et passe ses 
journées à essayer de trouver 
une façon de rendre ses porte-
feuilles plus performants. Les 
anglophones désignent par 
tweak ce phénomène con-
tinuel de réajustement. 
 
Lorsque les marchés font du 
surplace, cette tentation est 
encore plus forte. Elle vient 
en partie du fait que le ges-
tionnaire se sent peu utile et 
tentant de montrer qu’il est 

proactif et insatisfait de son 
sort, il se met à bouger 

dans tous les sens. 
C’est alors que comme 

le golfeur, il oublie les 

bases du succès et détruit petit 
à petit le portefeuille qu’il 
avait bâti sur des bases solides 
pour le moyen et le long 
terme. 
 
Il y a des temps pour bouger, 
et il y en a d’autres pour lais-
ser porter. 2008 et 2009 
faisaient partie de la 1ère 
catégorie. Les derniers mois 
appartiennent à notre avis à la 
2e catégorie. Nous sommes 
fort     satisfaits de la compo-
sition de nos portefeuilles et, 
outre quelques légers ajuste-
ments possibles en cours 
d’année, nous croyons bien 
faire avec ceux-ci dans leur 
état actuel. 
 
 

"
0�
��
��	
��0������
�,
�������
�1���
2
����
�

�������������	�
�������� ��������	�
�����
�
�
�

Page 5 

��
���� ������� ��� ���

������

��������
�������������



�������������	�
�������� ��������	�
�����
�
�
�

Page 6 

 
 
Qu’est-ce qui explique que tout d’un  coup, on veuille repeindre sa maison, changer le mobilier ou les armoires de cuisine? 
Après une douzaine d’années, l’évolution des goûts et de la technologie, et possiblement l’arrivée du printemps, nous ont 
amené à rafraîchir notre image.  
 
Depuis quelques semaines, nos clients qui consultent notre site internet directement ou via nos courriels quotidiens, ont pu 
constater le nouveau “look”. En résumé, les changements principaux sont les suivants: 
 
 
1. Nouveau nom. Nous avons éliminé totalement toute mention à sabius dans nos diverses appelations, 

pour la remplacer par DalpéMilette. Nouvelle adresse pour notre site (auparavant www.sabius.com, 
maintenant www.dalpemilette.com), nouvelles adresses électroniques pour tous les membres de 
l’équipe (on remplace sabius par dalpemilette dans l’adresse; voir page 8 pour les nouvelles adresses), 
Info Sabius devient Info DalpéMilette, etc. 

 
 
2. Nouveau logo. Notre ancien logo n’a jamais gagné de prix pour son design! Nous 

avons conservé le concept du phare mais une firme spécialisée nous a créé un nou-
vel emblème plus moderne et plus élégant.  

 
 
3. Site internet rafraîchi. Nouvelle présentation, nouvelles couleurs, nouvelles photos, quelques ajouts de section, surtout 

pour accommoder de nouvelles rubriques.  
 
 
4. Lancement des webdiffusions: Compte tenu des avancées technologiques et du succès auprès de notre clientèle des enreg-

istrements vidéo de certaines de nos interventions (mesuré par des cotes d’écoute en hausse versus nos publications 
écrites), nous lançons un nouveau mode de communication populaire: les webdiffusions. Déjà notre site internet en affiche 
quelques uns sous forme d’enregistrement audio d’entrevues radiophoniques ou vidéo d’entrevues télé ou de conférences. 
Mais en plus, nous comptons régulièrement enregistrer des capsules vidéos où nous présenterons nos vues sur les marchés 
ou  réagiront à divers événements exceptionnels. Intitulé En ligne avec Marc Dalpé, ce nouveau service s’ajoutera à notre 
Info DalpéMilette écrit et complétera avantageusement nous croyons notre plan de communications clients. 

 
 
Nous ne prétendons pas concurrencer les sites internet d’entreprises majeures qui consacrent à leur site d’importantes res-
sources en temps et en argent. Mais par contre, nous croyons que notre site se compare fort bien à celui de la plupart des autres 
conseillers en placement au Canada, autant par sa présentation, que par sa transparence et sa mise à jour quotidienne. Mais 
surtout, il témoigne d’un dynamisme, d’une vision et d’un réel désir d’offrir à nos clients le meilleur de nous-mêmes.  
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Les États-Unis étaient un pays en fort développement au début des années 1800. L’arrivée d’immigrants, l’économie en crois-
sance rapide et la brusque hausse dans le développement de nouvelles villes ont toutes contribué à l’essor des besoins de trans-
port d’une population en mouvance.  
 
John Smith avait reconnu cette opportunité et, avec l’aide de quelques membres de sa famille et d’in-
vestisseurs, il a fondé ce qui allait devenir la principale compagnie de transport par diligence de l’État 
Point A. Étant seul ou presque dans son domaine, il a pu, comme tout précurseur en affaires, profiter 
de quelques années sans concurrence sérieuse. Ce faisant, il a enregistré des profits importants qu’il a 
sagement conservés afin de faire face aux défis d’une industrie en croissance. 
 
Après quelques années, son succès ainsi que le manque de barrières importantes à l’entrée ont contribué à l’arrivée de nou-
veaux compétiteurs dans le domaine du transport par diligence et en particulier dans l’État Point A. Mais comme John avait 
une expertise connue en raison de son expérience, mais aussi parce qu’il avait économisé une part importante de ses bénéfices 
des dernières années, il a pu relever avec brio le défi d’une nouvelle concurrence. 
 
C’est ainsi qu’il se livra cœur et âme à faire de son entreprise la meilleure société de transport de diligence de l’État. Il investit 
temps et argent dans divers projets qui visaient à rendre son entreprise ultra-efficace et à offrir le meilleur service aux clients 
qui souhaitaient voyager de l’État Point A à l’État Point B, C, D… Il engagea des Indiens de partout aux États-Unis pour iden-
tifier les meilleurs chevaux et les entraîner pour le travail de diligence. Il travailla étroitement avec les spécialistes du coin 
pour produire la meilleure nourriture de cheval qui allait leur permettre de fournir le maximum d’efforts. Il fit installer des 
postes de ravitaillement partout sur ses routes pour que ses chevaux reçoivent les meilleurs soins et aient accès aux meilleurs 
vétérinaires, étables et nourriture.  
 
Et ce n’est pas tout. Il révolutionna le système d’essieux de ses diligences par des modifications qui allaient réduire la friction 
et l’effort requis par les chevaux.  Il redessina la forme des diligences afin de les rendre plus aérodynamiques. Il engagea les 
meilleurs designers de l’époque pour repenser le confort et la sécurité des cabines. Il introduit les repas à bord ainsi que des 
soins de beauté. 
 
John avait réussi par son dynamisme et son attention aux détails à bâtir la meilleure société de diligence de l’État Point A. Il 
passait sa journée entière, et même quelques nuits,  à tenter d’améliorer ses processus. 

 
Il y consacrait tellement de temps et y était tellement obsédé, et y retrouvait sûrement un certain confort 
sachant qu’il était au sommet de son art,  qu’il n’a pu apercevoir les avancées technologiques qui ont 
permis l’arrivée vers le milieu des années 1800 du chemin de fer. Et plus tard de l’automobile. Il était 
toujours le meilleur opérateur de diligence, mais les gens qui souhaitaient voyager du Point A aux Points 
B, C, D… préféraient de loin le chemin de fer et plus tard, l’automobile. Plus rapides, plus confortables, 
plus sécuritaires. Les diligences étaient rendues dépassées, et l’entreprise de John périmée.  
 

John Smith représente la plupart des gestionnaires de portefeuille de ce monde. Ils ont développé une expertise dans certains 
marchés traditionnels qui les ont portés pendant plusieurs années. La concurrence féroce des autres gestionnaires du même 
modèle les a forcés à rivaliser d’efforts dans leur pratique et à y mettre toute leur concentration. Au point qu’ils ont pratique-
ment manqué les grands changements qui se produisent dans le monde depuis une dizaine d’années. Le focus intensif sur les 
arbres de leur forêt leur a caché ce qui se passait dans les autres forêts du monde.   
 
Tant que les opérateurs de diligence se comparent ensemble, les John Smith de ce monde peuvent survivre. Mais dès 
que la vue s’élargit, ils risquent de ne pas passer le test des attentes de leurs clients. Moins de 4% des fonds d’actions 
mondiaux disponibles au Canada sont investis dans les marchés émergents alors que ceux-ci devraient représenter 
quelque 50% de la croissance mondiale des prochains 10 ans. 
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Page 8 

Chacun des conseillers de Valeurs mobilières Desjardins (VMD) dont le nom est publié en page frontispice du présent document ou au début de toute rubrique de ce même 
document atteste par la présente que les recommandations et les opinions exprimées aux présentes reflètent avec exactitude les points de vue personnels des conseillers à l’égard 
de la société et des titres faisant l’objet du présent document ainsi que de toute autre société ou tout autre titre mentionné au sein du présent document dont le conseiller suit 
l’évolution. Il est possible que VMD ait déjà publié des opinions différentes ou même contraires à ce qui est ici exprimé. Ces opinions sont le reflet des différents points de vue, 
hypothèses et méthodes d’analyse des conseillers qui les ont rédigées.  
 
Le présent document est fourni à titre d’information uniquement et ne constitue pas une offre ni une sollicitation d’achat ou de vente des titres dont il est fait mention aux 
présentes, dans les territoires où une telle offre ou sollicitation n’est pas permise. Avant de prendre une décision de placement fondée sur les recommandations fournies au 
présent document, il est conseillé au receveur du document d’évaluer dans quelle mesure celles-ci lui conviennent, au regard de sa situation financière personnelle ainsi que de 
ses objectifs et besoins de placement.  
 
Le présent document peut contenir des statistiques provenant de tiers que nous estimons être fiables. Valeurs mobilières Desjardins ne se prononce pas à savoir si l’information 
statistique obtenue est exacte et complète, et l’utilisateur ne saurait s’y fier en ce sens. Les estimations, les opinions et les recommandations exprimées aux présentes le sont en 
date de la présente publication, lesquelles sont sujettes à changement sans préavis. 
 
Valeurs mobilières Desjardins Inc. est une filiale en propriété exclusive du Mouvement Desjardins. Valeurs mobilières Desjardins est membre du Fonds Canadien de Protection 
des Épargnants (FCPE). 
 
Monsieur Marc Dalpé est inscrit à titre de gestionnaire de portefeuille auprès des organismes d’autoréglementation. Il est autorisé conformément aux dispositions du Règlement 
1300 de l’OCRCVM à prendre des décisions de placement et à donner des conseils relativement à des titres pour des comptes gérés. À l’exception de Monsieur Marc Dalpé, 
aucun membre du groupe Dalpé-Milette ne peut exercer des pouvoirs discrétionnaires sur le compte d’un client ou approuver des ordres discrétionnaires pour un compte géré, ou 
participer à la formulation de décisions de placement prises au nom d’un compte géré ou de conseils donnés relativement à ce dernier. 
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Membres de DalpéMilette: 
 
Marc Dalpé, gestionnaire de portefeuille                514- 281-8768      mdalpe@dalpemilette.com 
Jean-Marc Milette, conseiller en placement             514- 281-8763      jmmilette@dalpemilette.com 
 
Développement des affaires: 
Jean Quintin, conseiller en placement    514-985-3568 jquintin@dalpemilette.com 
 
Adjointes au service à la clientèle: 
Chantal Bouchard      514-281-7401 cbouchard@dalpemilette.com 
Anna Gastaldi      514-281-8715 agastaldi@dalpemilette.com 
Christine Ouellet      514-281-8709 couellet@dalpemilette.com 
Francesca Pannunzio     514-281-8682 fpannunzio@dalpemilette.com 
 
Adjointes administratives: 
Véronique Levrey      514-281-8725 vlevrey@dalpemilette.com 
Héloïse Chartrand      514-985-3577 hchartrand@dalpemilette.com 
Audrey Sanchez       514-985-1842 asanchez@dalpemilette.com 
 
 


