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Pour les investisseurs en actions, lI'année derniére a été vraiment hlesiblarchés

boursiers ayant enregistré leur performance la plus faible depuis les &hdendant le
guatrieme trimestre, lI'indice composé S&P/TSX a encore fléchi de 23,5 %epoimer

I'année en baisse de 35,0 %. Pendant ce temps, l'indice américain S&P 500é&2608ien
baisse de 38,5 %. La série d'événements qui ont causé ces considérables reculs avait
commence il y a 18 mois quand on avait découvert, pour la premiere fois, les problemes du
marché des préts hypothécaires a risque américains. Par la sufiksUtade la « pourriture »
dans les actifs financiers détenus a I'échelle mondiale par les bandlagres institutions

s'est aggravée et a provoqué une crise de confiance sans précédent sghesdnasrédit
pendant le quatrieme trimestre, ce qui a pousseé plusieurs pays a renflougsinmoerbre

des institutions financiéres les plus grandes dans le monde. Les retombées ddtices
événements sont la récession mondiale dont nous sommes maintenant témoins, aeex les eff
qui I'accompagnent.

Pendant le trimestre, tant la Banque du Canada que la Réserve fédéraiaimengnt pris

des mesures vigoureuses pour baisser leur taux d'intérét directeur a dex sares

précédent. De plus, les deux banques centrales ont continué a prendre des memless spéc
afin de stabiliser le systéme financier, y compris la fourniture de liguaditrue au systéme
bancaire. Dans cet environnement d'incertitude sans précédent, les resdizre

obligations du gouvernement du Canada ont chuté de 75 & 170 points de base pour s’établir a
des niveaux bien inférieurs a leurs plus bas niveaux précedents.

La valeur du dollar canadien a aussi fortement diminué pendant le trimegranda partie
en raison de la forte baisse dans les cours des produits de base. Au début de, tkimestr
valeur de la devise canadienne était de 93,97 cents US alors qu'elle a termiaé&l'anné
82,10 cents US (le dollar canadien avait terminé I'année 2007 & 100,88 cents US).



La situation sur les marchés boursiers sera-t-elle meilleure 2009?

Evidemment, il est impossible de prévoir avec une certitude quelconque ce quaauive

les marchés des actions en 2009. Toutefois, il y a quelques bonnes nouvelles a annoncer.
D'abord, apres avoir atteint leurs niveaux les plus bas a la mi-novembre, lessmarché
boursiers nord-américains se sont redressés d'environ 15 a 20 % jusqu'au 31 décembre. Ains
il semblerait qu'un degré de confiance dans les marchés des actiongabétdeplus, les
mesures de politique monétaire et fiscale prises, ou étant sur le point d&se par les
gouvernements contribueront fortement a soutenir la croissance économique nandiale
cours des prochains mois. Finalement, les marchés baissiers, comme celui dont mas som
témoins, ont eu tendance historiguement a étre de courte durée et ont été suivierpes de
reprises. Par conséquent, malgré les importants défis qui se dressent devardusous
espérons que le pire est maintenant terminé et que 2009 sera une année de loie metlle
2008.

Deux facons efficaces de réduire les impots

Nous conseillons a tous les investisseurs de profiter du nouveau programme Compte
d'épargne libre d'imp6t (CELI) qui est entré en vigueuf'ladvier 2009. Ce programme,

que vous pouvez adapter a vos propres buts en matiere d'épargne, permet aux Canadiens
d'épargner dans des véhicules de placement admissibles et d'observenacesesccroitre,
libres d’'impot, tout au long de leur vie. Nous encourageons aussi certains invesasseur
envisager d'investir dans le Fonds d'investissement des travaillelxsGElprogramme, qui
s'adresse aux investisseurs qui ont un horizon temporel a long terme et unelé@untest au
risque, offre des incitations fiscales trés généreuses. Il est possitierit' des détails sur les
deux programmes sur notre site Web a I'adresse www.tradex.ca.

Assemblée générale annuelle le 29 avril 2009

Cette année, I'assemblée générale annuelle de Tradex aura lieuriedir@davril a 19 h,

dans le Salon Clark au Centre RA, 2451, promenade Riverside Ottawa (le SalorsClark e
situé a I'extrémité ouest de I'édifice RA). Comme par le passé, tous esdraeillers en
placement seront sur les lieux pour présenter leurs prévisions et répondre a@orgjuest
L’avis officiel de 'assemblée sera posté a la fin de mars, en méme demps Rapport

annuel sur les Fonds. Nous encourageons les investisseurs de Tradex a venir aésompagn
d’'un ami ou d’'un proche qui serait intéressé a adhérer a Tradex.

Robert C. White
Le 12 janvier 2009



Tradex Fonds d'actions Limitée (TFA) -- Revue de trimestre -31 décembre 2008

Rendement global Rendement composé annuel moyen
3 6 derniers Depuis avril
derniers mois lan 3 ans 5ans 10 ans | 1960 (création
mois du TFA)

Tradex Fonds d'actions Limitée 243%  -38,01%38,3% | -128%| -2,8% 1,5 % 9,1 %
Indice de rendement global
S&P/TSX* -22,7% | -36,8% | -33,0% -4,8%| 4,2% 5,3 % -
Fonds d'actions(concentrés)
canadiennes médian* -18,1% | -29,4% | -30,2% | -6,9% 1,2% 4,0 % --

* Source : Globe Information Services

Ce trimestre a été de nouveau une période extrémement faible pour les faiassd'ac
canadiens, y compris le Tradex Fonds d'actions Limitée, la valeur d'umplatcgans le

Fonds ayant diminué de 24,3 % pendant le trimestre alors qu'elle avait diminué de 38,3 % au
cours de I'année passée.

Alors que le quatriéme trimestre a été caractérisé par la faldedsus les secteurs du
marché, les secteurs de I'énergie et des matériaux ont enregistréfamagrere
particulierement mauvaise, les prix des produits de base ayant chuté préngitapendant
une courte période. Heureusement, le Fonds était considérablement sous-pondé&® dans ¢
secteurs comme précaution contre un ralentissement économique éventuel. Uaaieport
pondération dans le secteur des soins de santé américain a aussi contribué de fagon posi
au Fonds pendant le trimestre, parce que ces actions ont conservé leur valeurasahén m
en recul. Par contre, la participation active du Fonds aux titres a faibleisapadal qui ont

été touchés de fagon particulierement dure en 2008 alors que la crise findimteTsif&it
(I'indice des titres a faible capitalisation S&P/TSX a reculé de 48 %ljaoumee), a créé un
important vent contraire a la performance générale.

Pendant le trimestre, le gestionnaire de portefeuille, la société Philiiger & North
(PH&N), a acheté un certain nombre d'actions financiéres canadiennefrieaaras
(banques et compagnies d'assurance). Elle estime que les actions dulssctewices
financiers offrent un potentiel d'appréciation sans précédent étant donné I'ashegleur
récentes baisses et parce que les initiatives gouvernementales esnuaménencent a
prendre effet pour soulager la tension dans le systéme financier mondial. & descits
achats, a la fin du trimestre, 31 % de la valeur totale du portefeuille étaisriedsecteur
canadien des services financiers (contre 27 % a la fin du trimestre p@aid@d % étaient
placés dans des actions étrangeres (contre 18 % il y a trois mois). En datbdarBhre, six
des 12 avoirs les plus grands du Fonds étaient des actions financieres canadienme$e com
montre le tableau suivant:




Société Financiere Manuvie 55% Encana 3.2%
Banque Royale du Canada 5,0 % Banque de Montréal 2,9%
CIBC 5,0 % Banque Nationale du Canada 2,7%
Banque Toronto-Dominion 3,9% Research in Motion 2,7 %
Johnson & Johnson (E.-U.) 3,6 % MacDonald Dettwiler 2,4 %
Toromont 3,5% Comcast (E.-U.) 2,3%

On a fait des achats dans les sociétés de haute qualité en pleine croigsantessjui ont

de solides bilans : Research In Motion, Shoppers Drug Mart, Pason Systems ehidcD
Dettwiler. Afin de créer un espace nécessaire pour ces achats, on auédntu un certain
nombre de positions, notamment celles dans les actions des produits de base comme Teck
Cominco, Goldcorp, Agrium, Silver Wheaton et Gerdau Ameristeel.

Alors que les évaluations boursieres des actions se rapprochent maintenesxdes ¢
historiques a long terme, dans de nombreux secteurs, PH&N croit que la conjoncture
economique et psychologique difficile dans laquelle nous nous trouvons maintenant persister
probablement pendant une bonne partie de I'année 2009. La société envisage de continuer a
suivre la situation de pres, en profitant des possibilités d'acheter des actiornstde gac
profiteront d'une reprise cyclique dés que les indicateurs avancés conuoneaaaontrer

gue le marché a effectivement atteint son niveau le plus bas. En plus des pssqililit

s’offrent au Canada, PH&N maintient une liste cible de sociétés amésade haute qualité

en pleine croissance qu'elle espére ajouter au portefeuille au cours degésrprochains

une fois que I'environnement de placement américain affichera une stabilittugoute

Toutefois, la société avertit que I'on s'attend a ce que la récession saitiprefalurable.

Ainsi, afin de tirer entierement partie des possibilités qui s'offrentjdiréafaire preuve de
discipline et de patience soutenues sur tous les fronts.



Tradex Fonds d'obligations (TFO) -- Revue de trimestre — 31 décembre 2008

Rendement global Rendement composé annuel moyen
3 derniers| 6 derniers Depuis sept. 1989
mois mois 1lan 3ans| 5ans| 10ans | (création du TFO)
Tradex Fonds d'obligations 4,1 % 3,9% 55% | 3,6%| 43%| 45% 6,7 %
Indice obligataire universe
de rendement total DEX* 4,5 % 4,1 % 6,4% | 4,7%| 55%| 6,0% --
Fonds d'obligations
canadiennes médian* 2,7 % 1,6 % 31% | 24%| 34%| 40% --

* Source : Globe Information Services

Pendant le quatrieme trimestre, la valeur d'un placement dans le Tradex Fongkstidobla
augmenté de 4,1 % alors qu'il avait augmenté de 5,5 % au cours de I'année passée.

« Remarquable » est la meilleure fagon de décrire I'évolution sur lebésates instruments
a taux fixe pendant le quatrieme trimestre. Durant cette période, tamtdad8du Canada

que la Réserve fédérale américaine ont pris des mesures de politique PG@RIr
précédent en vue d’atténuer les conditions de crédit et de stabiliseelaeystincaire a la
lumiere de la crise sur les marchés financiers et de la détérioratine @e I'économie
mondiale. Pendant le trimestre, la Banque du Canada a baissé son taux d'intézét diret
jour d'un total de 150 points de base pour I'établir a 1,50 %, le niveau le plus bas depuis 1958.
Pendant ce temps, la Réserve fédérale américaine a baissé son taexrdieet5 points de
base pour I'établir dans un intervalle cible de zéro a 0,25 %. De plus, les banquéssdentra
les gouvernements) dans le monde entier ont pris différentes mesures sugitémeat
politique monétaire, notamment lI'achat de préts hypothécaires et dediissgaa des
créances immobilieéres d’institutions financieres, la fourniture de lalli¢uhu moyen
d'ententes spéciales d'achat et de revente, ainsi que le renflouement @uda phiarge d’'un
certain nombre des plus grandes institutions financiéres.

Dans cet environnement d'incertitude et de faiblesse économique sans préegdent, |
rendements des obligations du gouvernement du Canada ont fortement diminué - de 75 a
170 points de base - pour atteindre les niveaux les plus bas jamais atteints, commezle mont
le tableau suivant :



Durée a Rendement Rendement Rendement

I'échéance 31 déc. 2007 | 30 sept. 2008 31 déc. 2008
2 ans 3,74 % 2,78 % 1,09 %
3 ans 3,82 % 3,00 % 1,32 %
5 ans 3,87 % 3,17 % 1,69 %
10 ans 3,99 % 3,75 % 2,69 %
30 ans 4,10 % 4,23 % 3,45 %

Source: Banque du Canada. Obligations de référence

On ne peut pas exageérer I'ampleur de ces reculs, car les rendementsia larfinée ont

atteint des niveaux qui, selon de nombreux observateurs du marché, ne pouvaient pas étre
atteints. Par exemple, avant le quatrieme trimestre, le rendement b&aplpsur les

obligations de 10 ans du gouvernement du Canada était de 3,37 %, c'est-a-dire 68 points de
base de plus qu'a la fin de I'année (pres de 2,69 %). Toutefois, alors que les obtigations
gouvernement du Canada profitaient de cet environnement incertain, les inuestisse
continuaient a devenir de plus en plus opposés au risque; par conséquent, les écarts des taux
d'intérét entre les obligations de sociétés et les obligations d'Etat sesst davantage.

Pendant la période, la pondération en actifs du Fonds aux obligations émises ou gananties

le gouvernement du Canada a augmenté, passant de 32 % a la fin du trimestrat@écéde

46 %. La pondération en obligations des gouvernements provinciaux et municipaux a
diminué a 32 % (de 37 %) et a 22 % pour les obligations de sociétés a cotées « A » ou mieux
(contre 31 %). Le fait que le Fonds détenait une proportion relativement hauteatiomdig

d'Etat par rapport aux obligations de sociétés comparativement & beaucoeg thauls
obligataires a engendré sa forte performance par rapport a ses pairs.



Tradex Fonds d'actions mondiales (FAM) — Revue de trimestre — 31 décembre 2008

Rendement global Rendement composé annuel moyen
3 6 Depuis mai
derniers| derniers 1999 (création

mois mois 1lan 3 ans 5 ans du FAM) 10 ans
Tradex Fonds d'actions
mondiales -120% | -28,7% | -344%| -111% | -50% 0,3% -
Indice mondial MSCI
rendement global (en $CAN) -95% | -20,1% | -26,1%| -6,1% -1,1 % -- -2,4 %
Fonds d'actions canadiennes
mondiales médian* -13,1% | -246% | -30,7%| -8,6% -3,0% - -1,7 %

* Source : Globe Information Services

Les marchés des actions dans le monde ont fortement fléchi en octobre et noversiopgeal
la crise de crédit mondial atteignait son paroxysme. Cependant, ils sedsessés de leurs
creux pendant les six derniéres semaines du trimestre, en grande padigupdes

gouvernements ont accru leurs efforts de stabilisation par une combinaisaatigésitie

politique, notamment : la baisse supplémentaire des taux d'intérét; I'ajautidiee
supplémentaire dans le systeme bancaire; les annonces de programnegddtelgétaire;
et le renflouement complet d’institutions financieres et de fabricants diabites

américains. Néanmoins, I'ampleur du déclin sur les marchés des actiomeel’dgmndiale

était énorme, comme le résume le tableau ci-dessous (tous les changemieexprimes en
termes de monnaies locales) :

% recul % recul
Trimestre Année entiére
Etats-Unis S&P 500 22,59 -38,5 %
Etats-Unis indice composé Nasdaq -24,6|% -40,5 %
Canada indice composé S&P/TSK -23,5/% -35,0 %
R.-U. FTSE 100 -9,6 % -31,3 %
Allemagne Dax -17,5 % -40,4 %
France CAC 40 -20,2 9 -42,7 %
Suisse indice -16,8 9 -34,8 %
Japon Nikkei 225 -21,39 -36,0 %
Hong Kong Hang Seng -20,19 -48,3 %




Les marchés monétaires étaient aussi tres instables pendant le cuatnestre. Par
rapport au dollar américain, la Livre britannique et le dollar canadien ont léd8 % et
13 %, respectivement alors que I'Euro était essentiellement inchangé etguejhponais

est monté de 17 %. Dans cet environnement général, la valeur de chaque unité daes le Trad

Fonds d'actions mondiales a diminué de 12,0 % pendant le trimestre alors qu'etlecaiait
de 34,4 % au cours de I'année passée.

Pendant le trimestre, le gestionnaire de portefeuille, la société Cigndbbh Investment
Management (CLIM), a réduit I'exposition au Japon et I'a accrue aux Etasilexposition
générale au Japon a été réduite de 17 % a 3 % a la fin du trimestre, alors quédeuosi
marché américain a augmenté de 58 % a 65 %. Cette exposition historiquement haute au
marché américain refléte le point de vue de CLIM selon lequel le marchie@mést peut-
étre le « refuge le plus sOr » pendant cette période tumultueuse et quepdseefuture sur

les marchés des actions mondiaux devra étre menée par le marché aniexrisaciété a
également accru l'exposition a Hong-Kong et a la Chine vers la fin de I'annéke caoit

gue les mesures de relance économique et les importantes réserggsedrda la Chine la
rendent assez capable de surmonter le ralentissement économique mondia &cfirede
I'année, 20 % de l'exposition totale du Fonds étaient a I'’Asie contre 23 % a la finektrizi
précédent alors que I'exposition a I'Europe a légerement diminué, passant de 11 % a 9 %,
pendant la période.

La plupart des actifs du Fonds sont investis dans des sociétés d'investissapial fixe,

et les escomptes auxquels la plupart de ces entreprises négocient forngamtiane
importante de la stratégie du portefeuille. Aprés avoir acheté des actionsidzertain

nombre de sociétés d'investissement a capital fixe américaines au ttenastre et pendant
la premiére partie de ce trimestre avec des escomptes tresrair&ldM a commencé a

voir les ratios cours-bénéfice augmenter et les escomptes diminues sitnesede

placement. Par conséquent, le Fonds a surclassé son indice repére par une mangjelkibst
en décembre. On s'attend a ce que cette tendance se poursuive a mesure que le niveau
d'incertitude sur les marchés des actions diminuera au cours des prochains mois.

Des commissions, des commissions de suivi, des honoraires de gestion dtaasifpesivent étre associés aux
fonds communs de placement. Veuillez lire le prospectus avant de faire emgécl es taux de rendemen
comprennent le réinvestissement de toutes les distributions ehnertigpas compte des commissions d'achat
et de rachat, des frais de placement ni des frais optionnels ou de I8ogétrevenu payables par un portepr

de titres, qui auraient pour effet de réduire le rendement. Les fonds comnplasateent ne sont pas
garantis, leur valeur change souvent, et la performance passée peut ne @étse r




MAINTENANT POUVANT SERVIR NOTRE CLIENTELE DANS LES DEUX
LANGUES OFFICIELLES

Tradex est un courtier de fonds mutuels autorisé en Ontario, Québec et Colombie
Britannique. Nous offrons des renseignements financiers impartiaux ainsi e wukes de
portefeuilles dans les deux langues officielles du Canada. Nous connaissomsedesma
approfondies les produits financiers, incluant toutes les familles de fonds deghhen
commun du Canada et nous sommes toujours en contact avec les gestionnaires de
portefeuilles et les représentants des compagnies de fonds de placement en.comm

Blair Cooper, Luc Bisaillon, Debby Wright et Bridfarshall

Luc Bisaillon

Avec I'addition de Luc, Tradex est maintenant capable de servir nos cliemtseso@nglais

ou en frangais. Luc s’est joint a Tradex en mai 2007, aprés avoir gradué de litéivers
d'Ottawa avec un Baccalauréat en sciences commerciales avec anesngdtinance. Apres

avoir complété le cours des Fonds d'Investissement du Canada pendant I'étédeveras

un conseiller en placement accrédité en septembre 2007. Avec Luc, hous avons maintenant
une capacité entierement bilingue.

Apres son accréditation en 2007, Luc a rapidement appris tous les aspects ded¢iddast
fonds communs de placement sous le conseil de Blair Cooper, Brien Marshall et Debby
Wright. Les quatre collaborent ensemble pour offrir des conseils en placenseigjia pour
des revues de portefeuilles.

Blair Cooper

Il s’est joint a Tradex en aodt 2000, apres avoir assumé des responsabilissstzsia la
Banque de Montréal. Lorsqu’il a quitté la banque, il était gestionnaire dessffa
communautaires (groupe) dans la région de North Bay. M. Cooper détient une reaitrise
administration des affaires de I'Université Queen’s (1987) ainsi qu'un baceatialer
I'Université Western Ontario.



Bien Marshall

Il est entré en fonction avec Tradex en janvier 1991, apres avoir acquis unxpéagenee

des fonds mutuels aupres d’un gros courtier national. Il détient un baccalauréat emosomme
de I'Université Carleton (1988). M. Marshall, qui est planificateur finangje¥é est

I'ancien président d’une section locale de I’Association canadienne pour la picéparia
retraite. De plus, il est un ancien Gouverneur de Division a Toastmastengtioteal.

Debby Wright

Elle s’est jointe a Tradex en novembre 1996, apres avoir acquis de I'expériente dans
service a la clientéle et dans I'administration de bureau avec umegrampagnie
d’assurance-vie. A titre d’information, Mme Wright vit & Gatineau (Ayhnan Québec, et
est trés fiere d’étre une descendante directe de Thomas Wright, laifri@iae Philemon
Wright, le fondateur de Hull.

Revues de Portefeuilles & Tradex

Nos revues de portefeuilles et nos recommandations subséquentes sont adaptéesias/os bes
spécifiques en considérant vos investissements existants, votre tolérancerigquelesotre
position financiéere ainsi que vos préférences individuelles. Comme nos membres sont
propriétaire de Tradex et comme Tradex fonctionne au prix coltant au bénéfese de ¢
derniers, nous sommes fiers du fait que nous offrons des conseils francs eaum@arki

individus qui désirent profiter de ce service. Comme point de base, nous mettons une
emphase sur les aspects suivant :

Garder les colts le plus bas possible

Construire un portefeuille bien diversifié avec un mélange de catégorid dtaei

style de gestion de portefeuille (Style croissance et valeur)

Assurer que vos investissements sont bien répartis entre vos comptes ésregistr

non enregistrés pour minimiser vos fardeaux d’'impéts

Procurer des fonds mutuels qui comportent des ratios de dépense faibles ainsi que des
performances bien établies a long terme

Changer comme nécessaire l'allocation de votre portefeuille

Libérer la partie mature des fonds qui sont assujettis a des charges slifiduée
permettre une plus grande flexibilité

De facon générale, se méfier des fonds équilibrés et les comptes "daal@s colts

qui y sont associés sont normalement plus hauts et leur performance est plus bas
gu’une combinaison équivalente de fonds d’actions, de dividendes et d’obligations de
haute qualité

Acheter des CGP ou garder une portion de vos avoirs dans un compte d’épargne a
haut intérét.

Si apres votre revue de portefeuille, sans engagement et sans frais, vousdietriaiesférer

VOS avoirs sous notre administration, Tradex s’occupera de payer vos frais cttrdsdir

de plus amples informations, n’hésitez pas a nous contacter au 613-233-3394 ou au 1-800-
567-3863.



