Troisiéme trimestre 2005

Rapport du président aux investisseurs de Tradex

Cette periode a été extrémement vigoureuse pour les marchés financiers canadiens, le dollar
canadien atteignant des sommets de plusieurs années par rapport aux principales devises
€trangéres, et le marché des actions canadien atteignant un sommet de cing ans.

Au cours des demiers mos, le dollar canadien a emerge comme une « pétro-devise » (c'est-a-dire
que sa valeur est en corrélation positive avec les prix de I'énergie), et cela a été une raison
principale de sa récente vigueur. Le 30 septembre, le dollar canadien a cléturé 4 86,01 cents US.
un sommet de 13 ans par rapport i son homologue américain. De plus, le dollar canadien a
cloturé la période 4 un sommet de neuf ans par rapport a la livre sterling, de sept ans par rapport
au yen japonais et de trois ans et demi par rapport a I'Euro,

Mené par la vigueur continue du secteur de I'énergie, l'indice composé S&P/TSX a augmenté de
11,2 % durant le trimestre, portant le gain depuis le début de l'exercice a 19,1 %. La plupart des
autres principaux marchés des actions ont auss; atfiché d'importants gains durant le trimestre
ainsi que depuis le début de 'exercice, 4 I'exception notable du marché américain qui n’a avance
que d'un modeste 3,2 % durant le trimestre et seulement de 1.4 % depuisle début de I'exercice
(indice S&P 500 en termes de dollars americaing),

Pendant la méme période, les rendements des obligations canadiennes a court et 3 moyen terme
ont avance d'environ un demi-point de pourcentage. Toutefois, les rendements des obligations de
dix ans ont augmenté seulement d'un quart de point de pourcentage et les rendements des
obligations de trente ans sont demeurés essentiellement inchangés, proche des creux historiques
de 40 & 50 ans.



Comparaison entre les obligations d'épargne du Canada et le compte Tradex Placement-
Epargne

Le 3 octobre, le ministére des Finances a annoncé que la nouvelle série d'obligations d'épargne
du Canada (OEC) produira un rendement de 2,00 % pour la premicre année. Avec cette annonce,
il y a maintenant seulement une émission d’OEC qui paye plus de 2,00 % (Série 51 qui a été
cmise en 1996 et pave 8.75 % pour I'année commengant le 1 novembre 2005). Par contraste, le
compte Tradex Placement-Epargne. qui est admissible a I'assurance de la SADC jusqu'a

100 000'S par compie conformément aux régles et réglements de la SADC, produit actuellement
un rendement de 2.45 % (le taux peut changer n’importe quand). Les depits sont détenus a la
Banque Manuvie du Canada, la filiale en propriéré exclusive de Financiére Manuvie. un des plus
grands établissements financiers du Canada. Les transferts ¢lectroniques entre votre compte
bancaire établi et ce compte d'épargne & haut rendement sont disponibles, aver un avis maximum
de deux jours ouvrables. En outre, contrairement aux obligations d'épargne du Canada vous
n‘avez pas a attendre un mois entier avant d'avoir droit a réaliser de l'intérét. Fn effel, vous
realisez un intérét intégral sur chaque dollar que vous détenez dans un Tradex compte
Placemeni-Epargne pour chaque jour ou l'argent est dans le compte, Pour obtenir de plus amples
renseignements sur la fagon de tirer profit de ce compte a intérét quotidien, veuillez composer le
613-233-3394.

Citigroup est maintenant le Registraire des fonds Tradex

Au debut d'octobre, Citigroup. la plus grande société de services financiers au monde, a acheté
Unisen, entreprise qui fournit les services de registraire (tenue des dossiers des détenteurs
d'unités et comptabilité des fonds) pour les fonds Tradex. Ce changement ne sera pas pergu par
les investisseurs de Tradex, mais nous estimons que le fait d'avoir accés aux ressources de
Citigroup rehausse davantage notre capacitc globale d'administrer et de sauvegarder les dossiers
financiers des investisseurs de Tradex. A cet egard, la politique de Tradex est de retenir les
services de professionnels de premier plan dans le secteur des fonds mutuels pour qu'ils gérent
les différents aspects de notre entreprise et nous fournissent des conseils d'experts. En plus de
Citigroup et du cabinet de conseillers en placement pour chacun des fonds Tradex, cela
comprend I'engagement de PricewaterhouseCoopers LLP comme notre verificateur, de Borden
Ladner Gervais LLP comme notre conseiller juridique et de CIBC-Mellon comme notre
depositaire. Chacune de ces trois entreprises nous fournit un service mestimable alors que nous
nous efforcons de nous assurer que Tradex respecte les exigences réglementaires et que ses
activites financiéres (concernant volre argent) sont administrées de la fagon approprice.
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and North (PH&N), a réduit les positions dans un certain nombre d'avoirs dans le secteur de
I'énergie, 4 la fois pour « verrouiller » les profits et redeployer les fonds dans d'autres possibilités
de croissance, y compris des achats additionnels d'actions ¢trangeres. Par conséquent, a la fin du
trimestre, 16 % de la valeur totale du Fonds étaient places dans le secteur de l'énergie. Cette
sous-ponderation etait une « entrave » au rendement relatif i court terme du Fonds, mais PH&EN
estimait que cette mesure. non seulement réduit les risques associcés aux faits de concentrer une
partie trop importante du portefeuille dans un secteur. mais qu'clle améliorera aussi le taux de
rendement 4 long terme du Fonds.

La vigueur du dollar canadien par rapport aux autres devises. ainsi que la tres faible
augmentation sur le marche des actions américain. ont aussi entraveé la performance relative au
cours du trimestre. Par contre, comme I'a indiqué le gain de 7,5 % par action au cours du
trimestre, un certain nombre de positions du Fonds (outre les actions du secteur de l'énergie) ont
enregistré de trés importants gains, notamment Telus « A », qui a augmenté de 10 %; Banque
Royale du Canada, qui a augmenté de 12 %; Rogers Communications « B ». qui & augmenté de
14 %o; et Biovail, avec une augmentation de 43 ;.





















