5% &' ("1 1)y

Le portefeuille de notre client de placement. Débutés en no-ge=
type (profil 50% titres a revenus vembre 2008 pour se poursuivre r?
et 50% actions) a progressé d en mars dernier, nos achats d
26,0% en 2009, stimulé surtou titres a rabais nous ont permis de
par le rendement de 53,1% di profiter d’'une hausse spectaculai
bloc actions. Jamais ce dernie re des indices boursiers. Nos
n‘aura connu une année aus:actions canadiennes ont progres
rentable que 2009, sur une bassé de 56,3% en 2009, versu
absolue, certes, mais surtout st 35,1% pour la bourse canadienn
une base relative (versus les indi dans son ensemble. Le bloc ac Nous vous encourageons a lire
ces comparables et le rendemel tions hors-Canada de nos porte l€s pages 6 a 10, ou nous faisons
des autres gestionnaires de port feuilles a fait un rendement de notre revue de performance pour
feuille). 52,3% versus 12,2% pour l'indi- 2009 et pour les 20 derniéres
ce boursier mondial Morgan annees.

grand cru pour nos clients. Mais
notre attention est déja tournée
vers les défis de la prochaine
année.

Pour une 11e année au cours di

douze derniéres, le portefeuille Stanley World Index. Dalpé-Milette vous remercie de
de notre client type aura connt Non seulement ces performance VOtre cc_mflance et vous souhaite
m .ﬁ"ﬁ une performance de ler quartile auront éclipsé celles des indice S€s meilleurs veeux pour 2010.
Silad (c.-a-d. parmi les meilleurs 25% comparables, mais elles ont ége
4 des gestionnaires canadiens), ur lement positionné les rendement
fiche de constance exceptionnel de nos clients a court, moyen e.
le. long terme, fort avantageusemer " _k D -
s sque ALPEMILETTE
A ) 2009 aura vu le marché caution face. a ceux de nos °°"99”e
gestionnaires de portefeuille CONSEILLERS EN PLACEMENT
ner presque toutes nos décisior A
Somme toute, 2009 aura été un
* * -
I
. / I Taux d'intérét Bowses Devises |
Mois | Canada Canada Canada CAN USA Intern. $USA EURO YEN
Court Moyen Long TSX/ DJII EAFE
! / terme terme terme SPX
Déc. 0,83 1,69 2,68 8987 8777 1237 0,8183 0,5806 73,96
"0 0 3 2008
o 12 Sept. | 022 258 331 11394 9712 1552 0,9116 0,6313 82,88
| 3 2009
12 Oct. 0,22 2,68 3,42 10910 9712 1532 0,9286 0,6310 84,85
2009
Nov. 0,20 2,37 3,22 11447 10344 1559 0,9224 0,6289 81,68
2009
Déc. 0,19 2,77 3,61 11746 10428 1580 0,9532 0,6651 87,92
2009
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Comme prévu, la Réserve féde « des niveaux exceptionnelle taux des obligations de deux ans
rale américaine (Fed) reste fidel ment bas pour une période prcau début d'octobre a été de courte
a son plan de match. Elle a ar longée ». durée. Les données économiques
noncé, lors de sa réunion du 1 moins fortes que prévu, dont la
décembre dernier, le maintien d Le 7 décembre dernier, sans st chute de I'emploi, ont ramené les
son taux directeur pratiqguement prise, la Banque du Canada taux a prés de 1%.
zéro, soit dans la fourchette de reconduit son taux directeur
a 0,25% ou il se trouve depui 0,25% et a réitéré son intentio Aux Etats-Unis, les taux d’intérét
maintenant un an. de le maintenir a ce niveau a de deux ans ont fléchi a 0,67%, le
moins jusqu’a la fin de la premié plus bas niveau de 'année. Cette
Dans son communiqué, la Fed re moitié de I'année 2010. chute des taux a poussé I'écart
reconnu pour la premiére fois qu avec les obligations de 10 ans a
la détérioration du marché diDans un communiqué faisant pa prés de 260 points de base.
travail s'atténue. Elle a répétide sa décision, la Banque d
que la consommation des méni Canada s’est montrée un peu pli Dans ce contexte, l'indice DEX
ges, le marché immobilier et le optimiste. « Bien que des vulné Universe, qui regroupe I'ensemble
secteur financier montrent de rabilités considérables subsister des obligations canadiennes, a
signes d’amélioration. Cepen I'évolution économique mondiale réalisé un rendement de —0,16%
dant, elle a précisé que les entr est un peu plus positive et le pour pour le trimestre et de 5,41%
prises réduisent encore leur perspectives sont Iégéremer pour I'année 2009. Pour nos voi-
investissements et hésitent meilleures que la Banque n sins du sud, l'indice J.P. Morgan a
grossir leurs effectifs. Dans c(l'entrevoyait en octobre.» réalisé un rendement de 0,11%
contexte, comme elle le fait ¢ pour le trimestre et de 5,07% pour
répétition depuis le mois de mar: Au Canada, le marché obligatair 'année.
la Fed a exprimé l'intention de s’est fortement apprécié au coul
maintenir les taux d'intérét & des derniers mois. La hausse d

Depuis un an, notre monnaieimportant de ces facteurs es selon le point de vue. Pour les
évolue en montagnes russes. Lé'extraordinaire vitalité économi- consommateurs, la force du
dollar canadien a cloturé l'annéeque des pays comme la Chine huard est une bonne chose car
a 95,06$ A I'été 2008, on expli- I'Inde et le Brésil, et la pression & 'achat de biens importés codte
quait la montée de notre devisela hausse que cette activité exerc moins cher. Mais pour les expor-
par la forte demande pour lessur les prix des matiéres premié tateurs, c'est plus difficile : nos
produits pétroliers et l'anticipa- res, qui comptent pour environ produits sont moins compétitifs
tion qu'elle persisterait & cause d&50% des exportations canadien aux Etats-Unis et ailleurs dans le
la Chine. Quelgques mois plusnes. L'une des lecons de la cris monde.
tard, c'était le mouvement inver- aura montré que, contrairemen
se. Causé par l'éclatement de laux pays développés, les pay La situation chez nos voisins du
crise financiére en seulementémergents ont la capacité disud est l'inverse, le billet vert est
quelques semaines, notre devis@oursuivre leur croissance duran en chute libre. Depuis plus de
avait perdu 20% de sa valeur.les mauvaises années. Un auti trois mois, le dollar américain a
Cette année, le huard a gagnédacteur qui favorise notre devise perdu du poids par rapport a tou-
15,9% par rapport au billet vert. est 'annonce de la Banque cen tes les grandes devises. Dans le
Le dollar canadien poursuit satrale de Russie qui a indiqué qui contexte actuel, le dollar faible
course vers la parité malgré lesson pays commencera a achettest une aide bienvenue pour
avertissements de la Banque dules dollars canadiens afin de¢les Etats-Unis. Cette déprécia-
Canada sur l'impact négatif quediversifier ses réserves de devi tion est positive dans la mesure
pourrait avoir une devise vigou- ses. La force relative de notre ou les exportations des Etats-
reuse sur la croissance économidevise profite aussi de la baiss Unis deviennent plus compétiti-
que. du dollar américain. ves et qu'elles permettent de
réduire le déficit commercial
Un ensemble de facteurs ont faitL’envolée du dollar canadien esi américain.
grimper notre devise. Le plusa la fois bonne et mauvaise
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Les marchés ne mentent pas, trent dans la course de la conlLe secteur de I'énergie termite
reprise est en cours. Elle est so mercialisation d'appareils intelli- trimestre & 5,4% et l'année a
tenue par plusieurs facteurs: |gents. Sans parler de l'arrivée € 39,4%. La Russie a produit plus de
demande extérieure qui rebonc nouveaux joueurs dans ce dome 10 millions de barils de pétrole par
aprés étre tombée a des nivea ne déja trés compétitif. jour en novembre et pour un troi-
extrémement bas, et par les inve siéme mois consécutif, a réduit sa
tissements intérieurs, favorisé: Le secteur des matériaux termir production pour se conformer aux
entre autres, par la faiblesse d le trimestrea 6,2% et I'année ¢ objectifs fixés par 'OPEP. Les
taux d'intérét sur les préts bance 34,2%. Les prix des métaux ministres arabes ont affirmé qu'ils
res. Mais cette reprise pourra comme les actions du secteur, 0 ne toucheraient pas aux quotas dt
étre bien plus forte que prévi grimpé pendant toute Il'annétproduction, car le prix oscille entre
surtout si la demande extérieul Depuis janvier, le prix du cuivre 70 $ et 80 $ le baril, en ligne avec
provenant de la Chine continu a plus que doublé. Le sous-indic sa cible qui avait été fixée a 75 $.
d’impressionner. Le marché didu TSX pour les mines et métau
travail a gagné 79 100 emplois € a presque quadruplé pour atteil
novembre, le taux de chémacdre un niveau record. En cour e secteur de la santé termite
s'établit a 8,5%. Le PIB a aug d'année, la production industriell trimestre 4 —2,4% et lannée a
menté de 0,4% et l'inflation est d du monde occidental a fortemer 34 496 Une forte pandémie de la
1%. reculé. Par contre, avec le renfo grippe HIN1 aurait eu des réper-
_ cement des économies occident ¢yssions graves sur les marchés,
Le TSX termine le trimestre er les, les prix des métaux devraiel mais ce n'est pas le cas. Les titres
hausse de 3,9% et l'année (continuer a grimper. du secteur de la santé, surtout ceux
hausse de 35,1%. Le marche qui sont liés a la production de
rattrape apres I'effondrement c La finance terminde trimestrea yaccins, ont profité de la pandémie,
2008, cette hausse etant reelle —0,7% et I'année a 45,5%. Il y comme BioCryst Pharmaceuticals,
solide. Le prix du pétrole est ste un an, les banques canadienn qui a eu un rendement de 695 %.
ble, le dollar ameéricain continut affrontaient la pire crise financié pepuis un siécle, on a enregistré
sa chute, tandis que le dollar cire en trois quarts de siécle. L trois pandémies majeures dinfluen-
nadien atteint 0,95 $US, grace menace d'un autre écrouleme 73 en 1918 1957 et 1968.
l'activité dans les ressources tfinancier a été présente toul
les métaux. lannée, les contrecoups de l'a
: , , , _nonce des difficultés de Dubai e | e piens a la consommation termi-
L'industrie termine le trimestre ¢ sont un bon exemple. Les bai nent le trimestrea 8 2% et 'année
8,7% et lannée a 27,0%. Depu ques ont geénéralement annon 5 g 104, Celui des services publics
le début de I'année, Bombardier des résultats égaux ou Supériet 3 13 304 et lannée a 19 0%
annonceé quelque 5 000 mises aux estimations des analystes. ' ’
pied. Il en va de méme pour Be
Helicopter qui annongait 50( La consommation discrétionnair
mises a pieds a Mirabel en fé termine le trimestrea 6,0% et
vrier, de Pratt & Whitney Canadi |'année a 15,1%. L'année 2009
qui en annongait autant en avri été¢ difficile pour le domaine de
et pour CAE qui, & peine un moi 'automobile: ~ fermeture  de
plus tard, annoncait 600 nouve concessionnaires GM, disparitio
les mises a pied. de Saturn, coupure deffectif
chez Chrysler et, pour finir, fer
Les télécommunications termi meture de SAAB aprés 60 an:
nent le trimestre a 7,5% et I'ann¢ Malgré tout, le Canada a réussi
a 6,6% En raison de la compét garder certains modéles de vér
tion feroce du secteur, Telus cules pour ses usines d'assemb
supprimé 125 emplois et Rogel ge, ce qui a permis de créer di
Communications a licencié 90! emplois durant les derniers moi
gestionnaires. Cette dernier de 'année et ce, grace aux effol

n‘aura plus le monopole des app des TCA et des gouvernemen
reils iPhone au Canada, car s fédéral et ontarien.

concurrentes Bell et Telus, er
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Aprés avoir réécrit une pag la reprise économique sera néce Le marché immobilier tente quant
d’histoire en 2008, en copnais sairement facile, les siqnes damiy |ui de retrouver son équilibre.
sant l'une o!es pires annees tlloratlorl sont biens présents. Eles mises en chantier ont connu
bours_e depl’us Ia, deuxiéme guer effet, l'indice de C(,)nﬂ{ince_ fje: une légére augmentation en no-
mondiale, I'année 2009 apport consommateurs de I'Université d .
avec elle un vent de réconfort st Michigan s’est nettement redress vembre et la vente de maisons
les principales places boursiéres en décembre pour atteindre pre €Xistantes a augmenté en octobre,

que le niveau le plus élevé depu stimulée par le crédit octroyé pour
Connaissant un début d’année janvier 2008. De plus, les vente les nouveaux acheteurs, par la
'image de 2008, en attgignantdau d_é;tail ont augmepté_pour Ubaisse des prix ainsi que par le!
nouveaux creux au debut, mar deuxiéme m0|s.co.nsecu_tn‘ en N hiplesse des taux d'intérét. Méme
les indices vedettes américair vembre pour ainsi atteindre un
ont eu droit a tout un changemel variation annuelle positive, un ) .
de cap a compter du deuxiém premiere depuis mai 2008. Etai ONt atteint en octobre le plus faible
trimestre. Le S&P 500, le Dow donné que la consommation est hiveau depuis 2002, ['équilibre
Jones ainsi que le Nasdaq tern moteur de I'économie américaine entre les ventes et les stocks d
nent en hausse de 6,0%, 8,1% ces données sont prometteuses. maisons, nous laisse présager qu
7.2% respectivement pour c » , _ cette baisse serait sur le point d’at
trimestre. lls terminent 'année DuA coté de l'emploi, le tayx de teindre un plancher & moins que la
en territoire positif en hausse d chémage a encore fracassé un . ..
26,5%, 22,7%, et 45,4% respect cord pour s'établir a 10% en nc conjoncture en décide autrement.
vement. vembre. Par contre, les perte

d’emplois ont nettement diminué
Du c6té des données éconorr passant de 110 000 en octobre
ques, la récession est chose seulement 11 000 en novembre, (
passé au pays de I'Oncle Sarjamais vu depuis le début de |
Méme si cela ne veut pas dire qt crise.

si les prix des maisons existante:

* + .

Tout comme celui des marchésnestre et de 27,3% pour I'anné Du c6té de I'Asie, I'indice Hang
ameéricains, le sort des marché2009. En octobre, le taux de chiseng de Hong Kong termine ce
européens s’est vu transformé enage européen est resté a son yimestre en hausse de 4,7% et de
compter de la mi-mars, ou urnveau le plus haut depuis plus de:56 6% pour Pannée. Le Nikkei
nouveau souffle a permis awans, méme si I'économie est sort _ ' e -

225 de Tokyo suit la méme ten-

marchés de changer de cap. de la pire crise depuis 1930, le ;
entreprises continuent & élimine dance avec une hausse respective

En Allemagne, malgré I'augmen-des emplois. de 4,2% et 21,0%. Au Japon, le

tation de la confiance des entre- taux de chémage connait une troi

prises en novembre atteignant uAu Royaume-Uni, la hausse de |sjame baisse mensuelle en octobr
sommet des 15 derniers mois, ldemande de maisons et la pénu
confiance des investisseurs elle, de propriétés a vendre ont pous
reculé pour un 8mois de suite, les prix a la hausse en octob | )
ébranlée par les effets que poumpour un troisiéme mois consécuti Chine,  les ventes de voitures on
rait avoir 'annonce du déficit deLa confiance des consommateu 9fimpé de 98% en novembre, |3
la Gréce sur les marchés. Soan novembre est demeurée prés plus forte augmentation depuis £
indice de référence, [Iindiceson sommet des 18 derniers mo ans, et ce, grace au programme de
DAX, termine ce trimestre enl’indice de référence termine ¢ goytien de I'état afin de stimuler la
hausse de 5,0% et I'année efrimestre et 'année en hausse re demande
hausse de 23,9%. pective de 6,2% et 27,9%. '

signe que le pire est peut-étre pas
sé pour le marché de 'emploi. En

Leur marché est sur le
point de devancer celui des Etats-

En France, lindice CAC 40 a Unis pour devenir le marché mon-
progressé de 4,3% pour ce tri- dial de l'auto.
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Nous avons été assez actifs a d'importance. Quand et commen lation laissent présager une
cours du dernier trimestre. Nous s’opérera le retrait des mesure détérioration importante de cette
avons procédé au réinvestisse incitatives monétaires et fiscales situation financiére déja trés dif-
ment des sommes regues lors c des gouvernements du monde ficile. Ou bien les déficits vont
rachat en novembre par la Ban Dans quelle mesure I'économie continuer a progresser a un « #
que TD de ses notes émises € des particuliers et des entreprise rythme insoutenable, ou bien les
2006. Nos clients ont pu profiter pourra-t-elle compenser la contri- gouvernements devront sabrer $ %
d'un revenu d'intérét de 5,5% bution en baisse des gouverne dans les dépenses et hausser le ¢ &
depuis ce temps, un excellen ments? imp0ts (et il n'est pas évident que |
retour pour un placement a cour la volonté politique soit au ren- (
terme peu risqué. De plus, nou A quoi ressemblera la gestior dez-vous pour l'instant). Rien de %
avons réduit nos pondération:fiscale des gouvernements de bien favorable a une économie
dans trois de nos positions el pays du G8 de la prochaine dé déja amochée. )
actions. cennie, aux prises avec des déf
cits énormes? La combinaisor Nous croyons que les pays émer-
Nous sommes heureux du posides mesures automatiques dgents qui ne souffrent pas des
tionnement tactique de nos porte stabilisation économique (c.-a-d mémes malaises que les écono-
feuilles. Nous continuons de assurance-chémage et équive mies occidentales seront de plus
suivre de preés I'évolution des lents) dues a la récession, le en plus vus comme la principale
tendances économiques et plu sauvetages financiers et le: source de croissance économique
particulierement de celles qui contributions massives en inves du monde. Au cours des pro-
sont susceptibles de se produire tissement de toute sorte, onchaines années, le poids des
partir du milieu de 2010 ou le poussé les déficits gouvernemen économies en croissance au sein
rebond d’aprés crise se sera e'taux a leurs niveaux les plus des portefeuilles internationaux
tompé. élevés depuis la 2e guerrene fera que croitre pour éven-
mondiale dans plusieurs pays tuellement ressembler a celui de
Nous aurons & loeil plusieurs dont les Etats-Unis. Pire encore nos propres portefeuilles depuis
éléments aux impacts variés les enjeux économiques majeur 3 ou 4 ans.
autant en termes déming que dus au vieillissement de la popu-

! 1 2

Notre répartition d’actifs moyen- ple, notre client type dont le porte Canada, au 31 décembre 2009.
ne en 2009 a été en ligne avec | feuille compte généralement pot

profil de nos clients, ce qui a environ 50% en actions, en a que La rubrique précédente aura per-
nécessité des transactions relati que 52% présentement, soit ur mis de comprendre la pondération

vement nombreuses en cours faible variante. importante que nous accordons
d'année en raison des fortes aux économies émergentes mais
fluctuations de marché. Le tableau qui suit illustre la ré aussi au Canada, que nous consi-

partition d’'actifs compléte de dérons relativement bien position- #

Notre répartition actuelle titres a notre client type: revenus versu né pour les prochaines années.
revenus / actions peut étre consi actions, répartition géographiqu

dérée comme neutre. Par exem et pondération sectorielle pour | Une situation financiére gouver-
nementale moins précaire que

02 = TREnE TS [ _48%] celle des autres pays occidentaux,
Titres de participation un systeme financier solide et un
' _ consommateur moins éprouvé
Camzck  SIEiEwr iEmeEr - $49% sont autant de facteurs domesti-
Cycliques 58% #26%
Consommation 806 ques favorables au Canada. De
USA 6% plus, sa prépondérance a I'expor-
EuieEE % tation de ressources continuera de
Japon 0% trib N . tal
Chine a7 contribuer a sa croissance et a la
Asie sud-est 5% vigueur de sa devise.
Inde 7%
Brésil a% [52%
100%
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Comparativement a la perfor- moyenne 48,4% en titres a re La durée moyenne trés courte
mance des meilleurs gestion venus fixes et 51,6% en titres et la grande qualité de nos titres
naires au pays, les portefeuille de participation, une répartition a revenus ne nous ont pas per-
confiés a notre gestion auron considérée neutre. La portior mis de suivre le rendement de
connu en 2009 une année e»titres a revenus fixes (incluant I'indice. Nous avions préféré en
ceptionnelle. Le bloc actions du les liquidités) a rapporté 0,2% cours de 2009 prendre nos ris
portefeuille est responsable dialors que la portion titres de ques avec les actions plutd
grand cru quaura été 2009 participation a fait 53,1%. gu’avec les obligations, un pari -
nos titres ayant fait substantiel T qui s’est avéré fort rentable;

lement mieux que les marché:
cette année. Rappelons que |
portefeuille de notre client type (i) une économie qui sort péni- #$
compte généralement pour en blement de récession, une infla

viron 50% en titres a revenus e tion faible et un scepticisme

50% en actions de sociétés.  persistant face a la reprise or

tous favorisé des taux d'intéré

peu élevés en 2009.

% ’

La performance de notre clien
type s’analyse comme suit:

Pour une analyse du rendemet
réalisé par votre portefeuille er
2009, n’hésitez pas a communi Par contre, I'écart de rendement
guer avec nous. entre le taux des titres sans
risque (titres gouvernementaux)
et ceux de moindre qualité a
diminué par rapport a ceux
extrémement élevés qui préva-
laient en début d’année.

Notre client type aura réalisé ur
rendement de 26,0% en 200¢
tel gu'illustré au tableau qui
suit. Cette performance a étt
réalisée avec une structure d
portefeuille comptant en

Analyse du rendement de
notre client type en 2009

Structure de portefeuille Pondération Rendement par Rendement pondéreé
moyenne en 2009  catégorie d’actifs

Titres a revenus fixes

1. Canada 100% 0,2%
2. Libellés en devises étrangere 0% N/A
48,4% 0,2% 0,1%
Titres de participation
3. Canada 54,3% 56,3%
4. Etats-Unis 6,1% 18,9%
5. International 39,6% 57,4%
51,6% 53,1% 27,4%
27,5%
Moins: honoraires de gestion 1,5%
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notre secteur financier a permis
d’éviter en grande partie les
graves mésaventures de notre
voisin du sud et de plusieurs
pays européens.

(ii) contrairement & 2008, la ré
partition d’actifs entre les divers
pays ou groupes de pays a f¢
une bonne différence en 2009.

Pondération
moyenne de 'année

Rendement en 2009 (en $ CDA) Etats-Unis: 13% La performance de nos actions
Canada: 35,1% fsggae: g(:f canadiennes a été en 2009 de
: 0 56,3%, versus 35,1% pour l'indi-
MSWI Monde:  12,2% Chine: 24% ce TSX/SPX, notre base de com-
Etats-Unis: 8,7% Pays émergents: 63% paraison.
Europe: 13,6% Notre participation internationalé | o< titres du secteur financier
Japon: 2,4% a produit un gain de 52,3% € (ho5 trois banques, Financiere
2009. Nous nous attendons enc Manuvie et Power Corp.) comp-
Hong Kong: 34,5% re & ce que ces pays COnStifU€ iont pour environ 34% de nos
Chine: 56,9% au cours des prochaines anné aeiions canadiennes en  port
. 0 .
:;géir Iillg/g/ des moteurs importants de perfo t,jjle. Ces titres ont produit ur - %
I 1970 mance dans nos portefeuille: (ondement de 27% en 2009. L
) : Ceci est d'autant plus vrai que le propjiemes relativement plus im & %
La remontée temporaire du dolk gconomies plus matures du mo portants des assureurs ont légél & %
américain a I'automne 2008 ava de seront en convalescence pc ment miné la force du rebond d %% /

favorisé les placements boursie quelques années encore.
aux Etats-Unis par rapport au

placements canadiens. 2009 s'e -2 performance globale de notr \os titres cycliques, représentar
plutdt comportée comme la ter bloc actions, & 53,1% en 200¢ 5o, des nos actions canadiennc.,
dance générale des dernieres ¢ "OUS Permet de nous distingut ont  grimpé  collectivement  de
nées avec des investissemer CSE annee de fagon Nnor 17194 en 2009.

plus (;emlab:ces audcar?ad% en ri Sgilt\i/ggzgirel_: z?;ic?]léartllleS gg Du bas des deux derniéres années
son de la force du huard can: :

dien. Ainsi, non seulement no (prévu) et la mediane 14,09 atéeg o quUt mar's”2009,3le
actions canadiennes ont fa (prévu). Sur 1, 3 et 5 ans, ncg,x EX 3233'; prrseg(l)/e {T_u !
mieux que la bourse dici, mai résultats nous positionnent loi bfcem _“; oo e 55%. Le ta-
en plus notre allocation d’actifs devant le rang de ler quartile d¢ 263t cIbas NCIGUE due nos ac-

; ; R tions canadiennes ont repris en
. , L gestionnaires d'actions, et d
prog:fgpadlenne s'est avérée fc moyenne 206% sur leurs bas
justifiée.

respectifs, ce qui démontre bien
la qualité de celles-ci et la justes-
se de nos convictions.

Manuvie et de Power Corp.

l'indice MSWI comparable.

Rendement global du bloc actions- 2009

Notre diversification internatio
nale a été modifiée lIégérement ¢
2009, pour faire place a quelqugcient ype
. . Jler quartile
achats pour profiter de la Sével, .jane

baisse des marchés boursielvsw

3ans
2007-2009
2.7%
-4.1%
-7.2%
-9.5%

1an
2009
53.1%
18.6%
14.0%
12.2%

5 ans
2005-2009
11.2%
2.5%
-0.3%
-0.9%
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Nos actions
canadiennes

Cloture au
31 décembre 2009

Cours bas
2008-2009

Bas atteint le

Hauss e
sur le bas atteint

$29.21
$65.96
$56.40
$49.22
$19.33
$57.34
$36.82
$114.39
$13.57
$53.99
$29.91

[Power Corporation $14.70
$32.37
$25.52
$23.99
$9.02
$37.85
$3.35
$61.81
$2.70
$26.00
$16.65

Ainsi, le contenu international d¢
notre bloc actions, qui s’est élev Pousr Coporaton
N , anque Toronto Dominion
en moyenne a 46% en 2009, a € . _ e
composé  principalement d'un (iii) le Canada a fait bonne figurfaers vane

ICanadien National Railway

participation dans les marché 8" 2009. D'abord, le poids elevjec cano

[Potash Corp.
émergents d'Asie, d'Inde et drdes ressources naturellgs neas
Brésil. En moyenne en 2009, ell (énergie, matériaux de base

09-03-2009
20-02-2009
24-02-2009
24-02-2009
13-03-2009
06-03-2009
05-03-2009
05-12-2008
21-11-2008
27-10-2008
29-01-2009

[SNC-Lavalin
[Canadian Oils Sands
a été de: métaux précieux, en particulier)
fait en sorte que la bourse can
dienne a pleinement profité d

hausse moyenne:
de nos titres sur leurs bas:

hausse du S&P/TSX
depuis son bas 2008-2009:

rebond important du prix des
ressources. De plus, la solidité de

99%
104%
121%
105%
114%
51%
999%
85%
403%
108%
80%

206%

55%
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Nous faisons depuis 1990 le calcul du rende-
ment type (rendement de notre client type).
Les résultats sont présentés ci-dessous et
comparés avec ceux obtenus par les meilleurs
gestionnaires canadiens de portefeuilles équi-
librés pour chacune des 20 derniéres années.

Le portefeuille type confié & notre gestion a
progressé au rythme annuel composé de
8,52% depuis 20 ans. Ce rendement est cal-
culé net de tout frais. Un montant de
100 000$ investi au début de 1990 vaut
513 000 $ aujourd’hui. Le graphique a droite
présente I'évolution annuelle du portefeuille
de celui-ci depuis 1990.

Sous Rendement des portefeuilles équilibrés
ler quartile / médiane, on y présente la per-
formance de premier quartile (le meilleur
25%) et de médiane (le meilleur 50%) pour
les meilleurs gestionnaires de portefeuilles
équilibrés, et ce, par année, depuis 1990. Les
gestionnaires sont normalement différents
d’'une année a l'autre mais les chiffres men-
tionnés sont toujours ceux des meilleurs de
chaque année. Par exemple, le rendement du
meilleur 25% des gestionnaires de portefeuil-
les balancés en 2007 a été de 0,5%
(médiane: -0,9%) alors qu’il avait été de
10,9% (médiane: 9,3%) en 2006.

Notre gestion a procuré une performance de
premier quartile au cours de 11 des 12 der-
niéres années, un résultat exceptionn&li
cours des 20 derniéres années, notre perfor-
mance a atteint le premier quartile 15 fois
(75% du temps) et le deuxieéme quartile deux
fois (10% du temps).

%
02

o/
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Un investisseur qui aurait eu le lement compétitive dans tout sont particulierement éloquen-
perspicacité de choisir a chacu genre d’environnement. Ceci ¢ tes. Cette période inclut la mon-
ne des 20 dernieres années été rendu possible grace aitée au paradis de 1998 a 2000,
meilleur 25% des gestionnaires dynamisme de notre gestion, ila descente aux enfers de 2001-
pour I'année a venir (une tache notre répartition géographique 2002, la remontée de 2003 a
presque impossible a accom efficace et au choix des titres 2006, la difficile 2007 et les
plir) aurait obtenu un rende- d’actions canadiennes qui géné exceptionnelles 2008 et 2009.
ment annuel composé de 7,39 ralement surperforment le mar- Notre client type a fait environ
(médiane: 4,8%). Au cours de ché canadien. 60% de mieux que le rende-
cgtte méme ,périf)de, notre Depuis 16 ans, nos actions ce ment _annuel (_:omppsé des $ %%
client type a réalisé un r,ende nadiennes ont performé au ryth cham_plons gestlonnalre:s, _(1e_r

ment annuel composé de me de 13.3% annuel composquart'le) de chague année indi- YA

8,52%. versus 6,5% pour le TSX/SPX,Vidue”e' Compte tenu que les

Le tableau ci-dessous présent soit plus du double. Cette fiche melllefuc;s Eestlonr:ja}lres n opt .
ces résultats pour les période nous place en trés rare compe l(festse de ¢ an?ter 'u.nz anneitg a
de 20, 10, 7, 3 et 1 années te gnie auprés des gestionnaire autre dans cetle periode parti-

minées le 31 décembre 2009. d’actions canadiennes. cqller’eAment \{OIE“t'Ie,’ (..‘.ECI etait
loin d’étre facile a réaliser.

Bref, notre client type a réalisé Nos statistigues sur dix ans
une performance exceptionnel pour notre portefeuille équilibré

%

Rendement annuel composé

1990-2009 2000-2009 2003-2009 2007-2009 2009

20 ans 10 ans 7 ans 3 ans 1an
ler quartile 7,3% 3,1% 5,8% 0,8% 17,0%E
Médiane 4.8% 0,6% 3,7% -1,9% 14,4%E
Notre 8,5% 5,0% 7,8% 3,0% 26,0%
client type

Rang
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Une autre fagon de voir si notre revenus et Morgan Stanley des gestionnaires de portefeuil-
gestion de portefeuille a contri- World Index pour les actions). le ne réussissent pas a atteindre
bué favorablement a I'enrichis- la performance des indices aux-
sement de nos clients est d Comme on peut le constater quels ils sont comparés, notre
comparer notre performance :sur chaque période, notre ges fiche est plus que satisfaisante.

celle procurée par les diverstion active a surperformé ce $

indices de marché. que les marchés auraient permi Sur 10 ans, 60% du rendement %
d’espérer, a profil égal. de notre client type n’est pas

Le tableau qui suit montre la expliqué par la performance des &

performance qu’aurait réalisé Par exemple, au cours des di marchés mais bien par les di-
un portefeuille a méme profil dernieres années, la gestio vers choix de placement que
qgue celui de notre client type active du portefeuille de notre nous avons fait, un ratio excep-
(50% revenus /50% actions) al client type a permis de produire tionnel.

cours des années, si les compiun écart favorable de 4,4% pa

santes revenus et action année par rapport a la perfor

avaient connu le méme rende mance des indices comparable:

ment que les indices pertinent a répartition d’actifs égale.

(Scotia Univers/DEX pour les Quand on sait que la majorité

33

Gestion active versus portefeuille indiciel
Profil: 50% revenus / 50% actions

Au 31 décembre 2009

1 an 3 ans 5 ans

Rendements
Portefeuille indiciel (*) 8.81% -1.72% 2.62%
Portefeuille Dalpé-Milette 27.50% 4.50% 8.16%
Ecart favorable annuel 18.70% 6.23% 5.55%

(*) 50% Scotia Univers/DEX; 50% MSWI

10 ans

2.98%
7.39%

4.41%
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Membres de Dalpé-Milette:
Marc Dalpé, gestionnaire de portefeuille (514) 23868 mdalpe@sabius.com
Jean-Marc Milette, conseiller en placement (514)2883 jmmilette@sabius.com

Développement des affaires:
Jean Quintin, conseiller en placement (514) 988835 jquintin@sabius.com

Adjointes au service a la clientéle:

Chantal Bouchard (514) 281-7401 cbouchard @ saioins
Anna Gastaldi (514) 281-8715 agastaldi@sabios.co
Christine Ouellet (514) 281-8709 couellet@sabus
Francesca Pannunzio (514) 281-8682 fpannunzio@sabm
Adjointes administratives:

Véronique Levrey (514) 281-8725 vlevrey@sabis.c
Stéphanie Hébert (514) 985-1842 shebert@sabius.c
Audrey Sanchez (en congé) (514) n/d as@sabius.com

1170, rue Peel
Bureau 300
Montréal, Québec
H3B 0A9

Télécopieur: (514) 987-1214

Lauréat national du prix Distinction 1999-2000
de I' Association canadienne des courtiers en
valeurs mobiliéres

INfo Sabius

$w&($( + ! % +

Chacun des conseillers de Valeurs mobilieres Daisjg(VMD) dont le nom est publié en page frontspilu présent document ou au début de toute rebdgue méme
document atteste par la présente que les recomtizmgiat les opinions exprimées aux présenteseefl@avec exactitude les points de vue personesisanseillers a I'égard
de la société et des titres faisant I'objet du gméslocument ainsi que de toute autre sociétéudiatdre titre mentionné au sein du présent doctident le conseiller suit
I'évolution. Il est possible que VMD ait déja publies opinions différentes ou méme contrairescuicest ici exprimé. Ces opinions sont le reflet deférents points de vue,
hypothéses et méthodes d’analyse des conseillelssqont rédigées.

Le présent document est fourni & titre d’informatimiquement et ne constitue pas une offre ni olieigation d’achat ou de vente des titres dorst fait mention aux
présentes, dans les territoires ou une telle offreollicitation n'est pas permise. Avant de prenaiie décision de placement fondée sur les recodatians fournies au
présent document, il est conseillé au receveundurdent d'évaluer dans quelle mesure celles-@idaviennent, au regard de sa situation financiérsgmnnelle ainsi que de
ses objectifs et besoins de placement.

Le présent document peut contenir des statistiptmaenant de tiers que nous estimons étre fiallsurs mobilieres Desjardins ne se prononce pasair si I'information
statistique obtenue est exacte et compléte, didateur ne saurait s'y fier en ce sens. Les edtions, les opinions et les recommandations exmsnaéix présentes le sont en
date de la présente publication, lesquelles sgettes a changement sans préavis.

Valeurs mobiliéres Desjardins Inc. est une filiatepropriété exclusive du Mouvement DesjardinseVia mobilieres Desjardins est membre du Fondsdizmae Protection
des Epargnants (FCPE).

Monsieur Marc Dalpé est inscrit a titre de gestarmde portefeuille auprés des organismes d'agieméentation. Il est autorisé conformément auxatigfpns du Réglement
1300 de 'OCRCVM a prendre des décisions de placemiea donner des conseils relativement & des tiiour des comptes gérés. A I'exception de Monditarc Dalpé,
aucun membre du groupe Dalpé-Milette ne peut exeie pouvoirs discrétionnaires sur le compte dlient ou approuver des ordres discrétionnaires powcompte géré, ou
participer a la formulation de décisions de placetpeises au nom d’un compte géré ou de conseilaébrelativement a ce dernier.




