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Analyse du rendement par la direction

Objectif et stratégies de placement

Le fonds momentum canadien vise a procurer une croissance a long terme par la plus-value du capital en
investissant principalement dans des titres de participation de sociétés canadiennes.

La stratégie consiste a sélectionner des actions parmi les actions canadiennes de grande capitalisation.
La méthode de sélection est quantitative et systématique et est basée sur la persistance des rendements
boursiers. Afin d’atteindre ses objectifs de placement, le fonds sélectionne des actions ayant un «
momentum », c'est-a-dire les actions dont le cours a le plus augmenté au cours des 12 derniers mois. Le
portefeuille du fonds est systématiquement révisé mensuellement afin de remplacer les actions sous-
performantes par une nouvelle sélection basée sur le rendement des 12 derniers mois. Le fonds
sélectionne aussi un certain nombre de titres boursiers de type « valeur » pour diversifier le portefeuille.

Risque

Le niveau de risque global lié & un placement dans le fonds est le méme que celui qui a été présenté
dans le prospectus. En fait, il est probable qu'il ait diminué suite a un changement dans la stratégie de
placement du fonds au quatrieme trimestre de 2012. Au quatrieme trimestre le fonds a commencé a
investir une partie du portefeuille dans des titres du type « valeur ». Ceci a pour effet d’augmenter le
nombre de titres en portefeuille et d’augmenter la diversification industrielle. En conséquence, le fonds
continue de convenir aux épargnants décrits dans le prospectus.

Il arrive parfois que le fonds ait une tres grande concentration dans certains secteurs et que celle-ci ne
corresponde pas nécessairement aux grands secteurs de I'indice S&P/TSX 60. Ce fonds n’est pas congu
spécifiquement pour étre diversifié. Une grande concentration dans un méme secteur peut augmenter le
risque.

Le risque peut étre plus élevé lorsque des titres représentent de grandes positions dans le fonds. Au
début de 'année, certaines positions ont représenté plus de 10% du fonds. Cela se produisait seulement
lorsqu’une position représentant prés de 10% du fonds connaissait un meilleur rendement que le fonds. A
aucun moment une position ne dépasse 10% de la valeur du fonds suite a un achat de titres. Le
maximum qu’une position ait représenté dans le fonds au cours de cette période était inférieur a 12%. A
partir du quatriéme trimestre de 2012, le nombre de titres en portefeuille a été augmenté et il n’y aura
plus de positions excédant 10% du portefeuille.

Résultats d’exploitation

Le fonds continue de sélectionner les titres qui ont le plus de momentum de prix parmi les titres de
grande capitalisation sur la bourse de Toronto. Au début de I'année, trois des cinq plus importantes
positions du fonds étaient des pipelines. Ces trois titres totalisaient 28% du fonds tandis que I'Indice
S&P/TSX 60 a une pondération de 5% dans cette industrie. Le fonds détenait aussi des positions
importantes dans les titres auriféres. Cette concentration n’a pas été favorable et le fonds a baissé de 5%
de plus que l'indice rendement global S&P/TSX 60 en janvier. Durant les mois qui ont suivi la distribution
du portefeuille a travers les industries était beaucoup plus étendue et ceci a donné de meilleurs résultats
puisque les titres sélectionnés étaient moins volatils.

Au 2° trimestre, le fonds était orienté vers des secteurs plus défensifs comme la consommation de base
et les soins de santé et ceci a donné de bons résultats puisque le fonds a surperformé son indice de
référence de 8% durant la période, effacant ainsi complétement la sous-performance du début de
'année. D’autre part le fonds ne détenait plus aucune position dans les produits pétroliers et seulement
deux positions réduites dans les matériaux.
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Le fonds a commencé le 3° trimestre avec une position défensive alors que la bourse canadienne a
monté durant cette période. Par conséquent le fonds était en hausse de 1,3% pour le trimestre alors que
lindice S&P/TSX 60 progressait de 6,7%. Le fonds a gardé plusieurs positions défensives durant le
trimestre mais il a aussi augmenté sa position dans le secteur des matériaux.

Le fonds canadien a monté de 3,1% au quatriéme trimestre, surpassant ainsi I'indice S&P/TSX 60. Pour
'ensemble de I'année le fonds a lIégerement sous-performé son indice de référence avec une hausse de
6,5% comparativement a une hausse de 8,1% pour I'indice S&P/TSX 60 et 7,2% pour l'indice composé
S&P/TSX.

Nous avons fait deux changements dans la stratégie de placement en 2012. Au début de I'année nous
avons introduit un calcul de volatilité dans la formule de sélection des titres pour favoriser les titres qui
affichent un momentum plus persistant. Au quatrieme trimestre nous avons investi 30% du portefeuille
dans des titres de type « valeur ». Comme le momentum, le facteur valeur est I'un des 4 grands facteurs
qui influencent le comportement d’un groupe de titres en bourse. En plus de générer des sélections plus
performantes que la bourse en général, les deux facteurs combinés ont une corrélation trés basse. Cet
ajout permettra donc de générer des rendements attendus aussi performants qu’auparavant avec plus de
stabilité. Le portefeuille sera mieux distribué a travers les industries et le nombre de titres en portefeuille
passe d’une vingtaine en moyenne a environ 60 titres.

Evénements récents

Les indicateurs économiques s’améliorent sur les 2 plus grosses économies du monde : les Etats-Unis et
la Chine. Malgré cela, la croissance économique mondiale sera modérée surtout parce que I'Europe
subira probablement une légére baisse de son PIB tandis que la croissance sera faible au Japon.

L’Europe a réussi a éviter une crise financiere en 2012 principalement parce que la Banque Centrale
Européenne a promis de « faire tout ce qui est nécessaire » pour supporter I'euro tandis que les
instances politiques ont avancé péniblement vers des accords pour financer la Grece et le systéeme
bancaire européen. A la fin de l'année, la Gréce a recu son premier méga-prét et les banques
espagnoles ont recu une injection de capital.

L’Europe et les Etats-Unis flottent sur une montagne de liquidité. Ceci n’est pas suffisant pour produire un
boom économique, mais ceci permet d’éviter les crises financiéres en maintenant les taux d’intérét a un
niveau trés bas et en soutenant les cours boursiers. Nous maintenons depuis plusieurs années que nous
sommes dans un « bull market » et nous pensons que c’est encore le cas.

Opérations entre apparentés

Le gestionnaire (Gestion de portefeuille Landry Inc.) est en droit de recevoir des frais de gestion en
contrepartie des services de gestion et conseils en placement qu'il fournit aux fonds.

Les frais de gestion sont de 1/12 de 2,25 % pour les parts de catégorie B, de 1/12 de 1 % pour les parts
de catégorie F et de 1/12 de 1,5 % pour les parts de catégorie G. lls sont calculés quotidiennement a la
valeur liquidative des fonds et sont payables mensuellement. Aucuns frais de gestion ne sont facturés
pour les parts de catégorie | et de catégorie J. Des frais négociés sont plutot versés par ces porteurs de
parts directement au gestionnaire.

Le gestionnaire recoit des frais liés au rendement. |l facture des frais liés au rendement de 20 % calculés
sur I'excédent du rendement du fonds sur son indice de référence (Indice rendement global S&P/TSX
60). Les frais sont payables uniquement si le fonds a dépassé le rendement de l'indice de référence
depuis la derniére fois ou des frais liés au rendement ont été payés. Les frais liés au rendement sont
calculés quotidiennement puis cristallisés et payés trimestriellement. Aucun frais de performance n’a été
versé au cours de la période.
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Faits saillants financiers

Les tableaux qui suivent font état de données financieres clés concernant le fonds et ont pour objet
d’aider a mieux comprendre ses résultats financiers pour les 2 derniers exercices.

Actif net par part
Catégorie B

2012 2011

Actif net en début d'exercice @ 7,60 | $ 10,19
Augmentation (diminution) attribuable a
I'exploitation
Total des produits 0,15 0,08
Total des charges (0,30) (0,32)
Gain (Perte) realisé(e) 0,28 (1,47)
Gain (Perte) non réalisé(e) 0,23 (1,44)
ﬁ\:)?pr?;?;:'il)zr(lz)(dlm|nut|on) totale attribuable a 0.36 (3.15)
Distributions:

Revenu de placement (sauf les dividendes) - -

Dividendes - -

Gain en capital - -

Remboursement de capital - -
Distributions annuelles totales © - -
Actif net au dernier jour de I’exercice ® 7,99 | $ 7,60

Catégorie F
2012 2011

Actif net en début d'exercice @ 16,01 |$ 21,18
Augmentation (diminution) attribuable a
I'exploitation
Total des produits 0,33 0,16
Total des charges (0,39) (0,43)
Gain (Perte) realisé(e) 0,60 (3,03)
Gain (Perte) non réalisé(e) 0,35 (1,96)
ﬁ:)?prroei?atzgzr?z)(mmmutlon) totale attribuable a 0.89 (5,26)
Distributions:

Revenu de placement (sauf les dividendes) - -

Dividendes - -

Gain en capital - -

Remboursement de capital - -
Distributions annuelles totales © - -
Actif net au dernier jour de I’exercice @ 17,04 [ $ 16,01
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Catégorie G

2012 2011
Actif net en début d'exercice @ 1059 | $ 14,07
Augmentation (diminution) attribuable a
I'exploitation
Total des produits 0,22 0,10
Total des charges (0,31) (0,33)
Gain (Perte) realisé(e) 0,40 (1,91)
Gain (Perte) non réalisé(e) 0,33 (1,53)
ﬁ:)?pr?c:ai?;zt‘;cr)‘r(lz)(d|mlnut|on) totale attribuable a 0.64 (3.67)
Distributions:
Revenu de placement (sauf les dividendes) - -
Dividendes - -
Gain en capital - -
Remboursement de capital - -
Distributions annuelles totales © - -
Actif net au dernier jour de I'exercice ™ 11,21 | $ 10,59
Catégorie |
2012 2011
Actif net en début d'exercice @ 10,44 | $ 13,66
Augmentation (diminution) attribuable a
I'exploitation
Total des produits 0,21 0,11
Total des charges (0,14) (0,15)
Gain (Perte) realisé(e) 0,39 (1,98)
Gain (Perte) non réalisé(e) 0,25 (1,27)
ﬁ:)?prr;?;zgzrgz)(mmmutlon) totale attribuable a 071 (3.29)
Distributions:
Revenu de placement (sauf les dividendes) - -
Dividendes - -
Gain en capital - -
Remboursement de capital - -
Distributions annuelles totales © - -
Actif net au dernier jour de I’exercice @ 11,23 ( $ 10,44
Catégorie J
2012 2011
Actif net en début d'exercice @ 7551% 9,88
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Augmentation (diminution) attribuable a
I’exploitation

Total des produits 0,16 0,08
Total des charges (0,10) (0,11)
Gain (Perte) realisé(e) 0,29 (1,43)
Gain (Perte) non réalisé(e) 0,18 (0,83)

Augmentation (diminution) totale attribuable a
Iexploitation ©

Distributions:

0,53 (2,29)

Revenu de placement (sauf les dividendes) - -

Dividendes - -

Gain en capital - -

Remboursement de capital - -

Distributions annuelles totales @ - -

Actif net au dernier jour de I’exercice $ 812 | $ 7,55

(1) Ces renseignements proviennent des états financiers annuels audités du fonds. L'actif net par titre présenté dans les
états financiers differe de la valeur liquidative calculée aux fins d'établissement du prix des titres. Ces écarts sont
expliqués dans les notes afférentes aux états financiers.

(2) L'actif net et les distributions sont fonction du nombre réel de parts en circulation au moment considéré. L'augmentation
ou la diminution attribuable a I'exploitation est fonction du nombre moyen pondéré de parts en circulation au cours de la
période comptable.

(3) Il n’y a eu aucune distribution.

Ratios et données supplémentaires

Catégorie B

Année @ 2012 2011

Valeur liquidative totale @ (en milliers) $ 156 | $ 209
Nombre de parts en circulation 19484 27 458
Ratio des frais de gestion © 3,91% 3,68%
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge @ 3,91% 3,68%
Ratio des frais d'opérations 0,32% 0,21%
Taux de rotation du portefeuille © 331,08% 291,33%
Valeur liquidative par part @ $ 8,01 |$ 7,61

Catégorie F

Année @ 2012 2011

Valeur liquidative totale ® (en milliers) $ 4962 | $ 8 277
Nombre de parts en circulation 290 515 516 149
Ratio des frais de gestion @ 2,37% 2,41%
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge @ 2,37% 2,41%
Ratio des frais d’opérations ® 0,32% 0,21%
Taux de rotation du portefeuille © 331,08% 291,33%
Valeur liquidative par part ) $ 17,08 | $ 16,03
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Catégorie G

Annge @ 2012 2011

Valeur liquidative totale ® (en milliers) $ 851 | $ 1053
Nombre de parts en circulation 75791 99 299
Ratio des frais de gestion @ 2,89% 2,89%
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge @ 2,89% 2,89%
Ratio des frais d’opérations ®) 0,32% 0,21%
Taux de rotation du portefeuille © 331,08% 291,33%
Valeur liquidative par part ) $ 11,23 ( $ 10,60

Catégorie |

Annge @ 2012 2011

Valeur liquidative totale @ (en milliers) $ 1412 (% 2421
Nombre de parts en circulation 125 408 231 450
Ratio des frais de gestion © 1,29% 1,24%
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge @ 1,29% 1,24%
Ratio des frais d’opérations ®) 0,32% 0,21%
Taux de rotation du portefeuille © 331,08% 291,33%
Valeur liquidative par part @ $ 11,26 | $ 10,46

Catégorie J

Année @ 2012 2011

Valeur liquidative totale ® (en milliers) $ 4286 | $ 4923
Nombre de parts en circulation 526 446 650 938
Ratio des frais de gestion © 1,32% 1,32%
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge @ 1,32% 1,32%
Ratio des frais d’opérations ®) 0,32% 0,21%
Taux de rotation du portefeuille © 331,08% 291,33%
Valeur liquidative par part @ $ 8,14 | $ 7,56

(1) Pour les années terminées le 31 décembre.

@

©)

Q)

®)
(6)

Aux fins de communication de l'information financiére, I'effet de I'adoption de la politique comptable du chapitre 3855 sur
I'actif net peut entrainer une évaluation différente des titres détenus par le Fonds en rapport a la valeur du marché utilisée
pour déterminer la valeur liquidative du Fonds aux fins de I'achat et du rachat des parts du Fonds.

Le ratio des frais de gestion est établi d'apres le total des charges de I'exercice indiqué (a I'exclusion des courtages et des
autres codts d'opérations de portefeuille) et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne
quotidienne au cours de la période. Le gestionnaire paie, a méme ses frais de gestion, les services dispensés au fonds,
notamment la rémunération du gestionnaire de portefeuille, les honoraires de gestion et le marketing. Le ratio des frais de
gestion tient compte des frais liés au rendement.

A sa discrétion, le gestionnaire a renoncé et pris en charge, ou 'un ou I'autre, une portion des frais et charges, ou des uns
ou des autres, autrement payables par le Fonds. La renonciation et la prise en charge, ou l'une ou l'autre, de ces frais et
charges, ou des uns ou des autres, par le gestionnaire peut étre interrompue en tout temps ou se poursuivre indéfiniment,
au gré du gestionnaire. Le ratio des frais de gestion comprend les primes de rendement.

Le ratio des frais d'opérations représente le total des courtages et des autres colts d'opérations de portefeuille et est
exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de la période.

Le taux de rotation du portefeuille du fonds indique dans quelle mesure le conseiller en valeurs du fonds gére activement
les placements de celui-ci. Un taux de rotation de 100% signifie que le fonds achéte et vend tous les titres de son
portefeuille une fois au cours de l'exercice. Plus le taux de rotation au cours d'un exercice est élevé, plus les frais
d'opérations payables par le fonds sont élevés au cours d'un exercice, et plus il est probable qu'un porteur réalisera des
gains en capital imposables au cours de I'exercice. Il n'y a pas nécessairement de lien entre un taux de rotation élevé et
le rendement d'un fonds.
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Frais de gestion

Les frais de gestion sont calculés sur I'actif net d’'une catégorie et payés a Gestion de portefeuille Landry
Inc. lls sont utilisés pour payer les commissions de vente et de suivi aux courtiers inscrits lors de la
distribution des actions de la Catégorie, ainsi que les frais de conseils en placement et les services de
gestion.

Catégorie B F G I J
Frais de gestion 2,25% 1,00% 1,50% 0% 0%
En % des frais de gestion:

Rémunération des courtiers 444 0 0 0 0
Con§e|ls en pIacgment et 556 100 100

Services de gestion

Frais de performance

Le fonds versera a Gestion de portefeuille Landry une prime de rendement égale a 20 % de I'excédent du
rendement du fonds par rapport au rendement de l'indice de référence. La prime de rendement n’est due
gue si le rendement du fonds a été supérieur au rendement de l'indice de référence depuis la derniere
fois qu’'une prime de rendement a été versée (high watermark). Elle est calculée et cumulée chaque jour,
de sorte que le prix par part d'un jour donné refléte les primes de rendement payables a la fin de ce jour-
la. La prime de rendement est payée mensuellement par le fonds. Une prime de rendement pourrait étre
payée par un fonds a Gestion de portefeuille Landry, méme si le fonds a eu un rendement négatif.

Rendements passes

L'information sur le rendement suppose que les distributions du fonds d'investissement au cours des
périodes présentées ont été réinvesties en totalité dans des titres additionnels du fonds d'investissement.
Les données sur le rendement ne tiennent pas compte des frais d'acquisition, de rachat, de placement ou
autres frais optionnels qui auraient fait diminuer les rendements. Aussi, le rendement passé du fonds
d'investissement n'est pas nécessairement indicatif du rendement futur.

Rendement annuel

Le diagramme a barres suivant présente le rendement de la catégorie pour chaque année indiquée et
illustre la fluctuation de sa performance d’'une année a l'autre. Exprimés en pourcentage, ces résultats
démontrent les variations a la hausse ou a la baisse, au dernier jour de I'exercice, d’'un placement
effectué le premier jour de chaque exercice.

Catégorie B

10,00% -

5,13%
5,00% -
M |

2012
-5,00% - -2,51%
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Catégorie F
() —_
10,00% 6,51%
5,00% _ L
0,00% - T
-5,00% -
-5,09%
-10,00% -
Catégorie G
10,00% -
5,96%
5,00% -
0,00% - T
-5,00% - -3,41%

Les rendements « 2011 » représentent les rendements depuis la date de création le 5 avril 2011 au 31
décembre 2011, alors que les rendements « 2012 » représentent les rendements pour la période du 31
décembre 2011 au 31 décembre 2012.

Catégorie |

10,00% 7,63%

5,00% -

0,00% - T

-5,00% - -3,21%

Catégorie J

10,00% 7,63%

5,00%

0,00% - T
o 2012

-5,00% - -2,32%

Les rendements « 2011 » représentent les rendements depuis la date de création le 5 avril 2011 au 31
décembre 2011, alors que les rendements « 2012 » représentent les rendements pour la période du 31
décembre 2011 au 31 décembre 2012.
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Rendements composés annuels

Le tableau ci-dessous établit une comparaison entre le rendement annualisé d’'une catégorie et son
indice de référence.

Depuis sa création
lan le 5avril 2011
Fonds momentum canadien Catégorie B 5,13% -12,62%
Fonds momentum canadien Catégorie F 6,51% -11,48%
Fonds momentum canadien Catégorie G 5,96% -11,90%
Fonds momentum canadien Catégorie | 7,63% -10,53%
Fonds momentum canadien Catégorie J 7,63% -10,53%
Indice rendement global S&P/TSX 60 8,07% -4,79%

L’indice rendement global S&P/TSX 60 est pondéré par la capitalisation. Il se compose de 60 des titres
les plus importants et les plus liquides cotés a la Bourse de Toronto.
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Apercu du portefeuille

Actions canadiennes 98,8%
Encaisse et équivalents 1,3%
Autres actifs nets -0,1%
Reépartiion sectoriele % de la valeur liquidative
Matériaux 21,9%
Energie 15,1%
Consommation de base 13,2%
Produits industriels 12,8%
Services financiers 12,8%
Consommation discrétionnaire 11,3%
Technologies de l'information 5,6%
Services de télécommunications 5,1%
Encaisse et équivalents 1,3%
Fonds négociés en bourse 1,0%
Autres actifs nets -0,1%

1. WestJet Airlines Ltd. 5,9%
2. Canfor Corp. 4,9%
3. Gildan Activewear Inc. 4,9%
4. Canadian Pacific Railway Ltd. 4,8%
5. West Fraser Timber Co. Ltd. 4,8%
6. Constellation Software Inc. 4,7%
7. Inter Pipeline Fund, Catégorie ‘A’ 4,7%
8. Alimentation Couche-Tard Inc., Cat. 'B' 4,7%
9. Rogers Communications Inc., Catégorie 'B' 4,6%
10. Allied Properties REIT 4,4%
11. Metro Inc., Catégorie 'A’ 3,1%
12. Agnico-Eagle Mines Ltd. 2,8%
13. Dollarama Inc. 2,8%
14. Home Capital Group Inc. 2,7%
15. ShawCor Ltd., Catégorie 'A' 2,6%
16. Agrium Inc. 2,3%
17. Saputo Inc. 1,6%
18. Loblaw Cos. Ltd. 1,5%
19. George Weston Ltd. 1,5%
20. Westshore Terminals Investment Corp. 1,5%
21. Peyto Exploration & Development Corp. 1,4%
22. Silver Wheaton Corp. 1,3%
23. Nevsun Resource Ltd. 1,3%
24. Magna International Inc., Catégorie 'A’ 1,2%
25. Lundin Mining Corp. 1,2%

77,2%

L'apercu du portefeuille peut changer en raison des opérations effectuées par le fonds d'investissement. Une mise a jour trimestrielle
est donc nécessaire.

Pour des informations sur les fonds d'investissements dans lesquels le fonds investit, vous pouvez consulter le prospectus et d'autres
renseignements sur ceux-ci a l'adresse suivante : www.sedar.com.



