RAPPORT DU CONSEIL DES GOUVERNEURS

Goodman & Company, Conseil en placements Itée, a titre de société de gestion (la « société de gestion ») et de fiduciaire (le « fiduciaire ») de votre
fonds, reconnait que ses affaires reposent sur une base de confiance. Pour cette raison, depuis 1996, elle fournit aux investisseurs un organe
indépendant responsable de la gouvernance (le « conseil des gouverneurs ») qui surveille les opérations des fonds gérés par la société de gestion
(les « Fonds »), y compris votre placement.

En 2007, conformément aux nouvelles exigences réglementaires, la société de gestion a mis sur pied un comité d’examen indépendant (le « CEl »)
dont le rdle est d’examiner les cas de conflits d’intéréts soumis par la société de gestion et de formuler des recommandations ou d’approuver la
marche a suivre, le cas échéant. A I'heure actuelle, le CEl est composé de cing membres, qui sont tous des membres du conseil des gouverneurs. Le
CEl et le conseil des gouverneurs sont deux organes distincts.

Le role du conseil des gouverneurs consiste a représenter les intéréts des investisseurs des Fonds et a agir a titre de conseiller de la société de
gestion et fiduciaire des Fonds. Cette responsabilité est exprimée dans le mandat du conseil des gouverneurs :

* Aider a protéger les intéréts des porteurs de titres des Fonds;
 Superviser les activités des Fonds afin qu’elles soient gérées dans I'intérét des porteurs de titres et de maniére juste et prudente;
» Assumer un role de conseiller a la société de gestion et au fiduciaire, le cas échéant, des Fonds.

Le conseil des gouverneurs est formé des membres suivants : M. Ronald Singer (président), M. Alain Benedetti, M. Richard Crowe, M. Brahm
Gelfand, M. Simon Hitzig, M. Garth MacRae, M. Robert Ruggles et M. Frank White. M. Singer est associé retraité de Hyde Houghton, Chartered
Accountants. M. Benedetti est vice-président du conseil et associé directeur du Canada d’Ernst & Young s.r.l./s.e.n.c.r.l. a la retraite. M. Crowe est
retraité et il était président, gestionnaire de portefeuille et associé fondateur de Senecal and Associates Investment Counsel. M. Gelfand est associé
principal de Lapointe Rosenstein Marchand Melangon S.E.N.C.R.L., cabinet d’avocats. M. Hitzig a été employé par la société de gestion de 1998 a
2009 et occupait divers postes de direction relatifs a la mise en marché, au développement de produits et a la stratégie de distribution. M. MacRae est
administrateur pour Patrimoine Dundee inc. et Dundee Corporation et il a exercé diverses fonctions au sein du groupe Dundee depuis 1987.

M. Ruggles est a la retraite. || était conseiller en placement et gestionnaire de portefeuille de méme qu’associé fondateur de Ruggles & Crysdale Inc.,
qui a par la suite fusionné avec Guardian Capital Group Ltd., société de gestion de placement. M. White est président de Frank White Enterprises Inc.
La majorité des membres du conseil des gouverneurs sont indépendants de la direction.

Afin de remplir efficacement son mandat, le conseil des gouverneurs a formé les comités suivants :

Le comité de vérification : Ce comité examine les états financiers et le rapport de la direction sur le rendement du Fonds de chaque Fonds, il fournit
aux vérificateurs indépendants des Fonds un moyen de soulever toute question non résolue auprés de la direction et il offre aux vérificateurs un
organe leur permettant de maintenir leur indépendance. Le comité de vérification est composé de M. Frank White (président), de M. Simon Hitzig, de
M. Brahm Gelfand, de M. Garth MacRae et de M. Alain Benedetti.

Le comité d’examen des Fonds : Le comité est responsable de la supervision, entre autres choses, du rendement des Fonds, de certaines activités des
gestionnaires des Fonds, des ententes de rabais de courtage sur titres gérés et des opérations sur titres. Le comité d’examen du Fonds est composé
de M. Robert Ruggles (président), de M. Ronald Singer et de M. Richard Crowe.

Le comité de gouvernance : Ce comité s’occupe notamment, du plan de reléve, de la formation et de I'évaluation des membres, de leur sélection et de
leur nomination, du code de déontologie, de la conformité aux lois et aux réglements, du mécanisme d’avertissement, et des faits nouveaux dans les
réglements sur les valeurs mobiliéres relativement a la société de gestion et au secteur des placements. Le comité de gouvernance est composé de
M. Alain Benedetti (président), de M. Richard Crowe et de M. Ronald Singer.

Les représentants de I'équipe de gestion de portefeuille de la société de gestion présentent réguliérement un rapport au conseil des gouverneurs
portant sur les activités des Fonds afin d’assurer que le mandat établi pour chaque Fonds est respecté. La haute direction, y compris les représentants
du comité de conformité de la société de gestion et le vérificateur interne, présente périodiquement un rapport au conseil des gouverneurs portant sur
les contrdles mis en place par la société de gestion pour protéger I'actif des Fonds, et revoit et analyse les questions suivantes :

* Le respect du code de déontologie de la société de gestion;

* Larésolution appropriée des conflits d’intéréts éventuels ou pergus;
* Le contrdle interne a I'égard de I'information financiére;

e |’exactitude du calcul de la valeur liquidative quotidienne;

* La conformité aux exigences réglementaires.

Relevant du comité de vérification du conseil des gouverneurs, 'administrateur, vérification interne, procéde a un examen indépendant des activités
de la Société de gestion qui touchent les Fonds et présente un rapport au comité de vérification. De plus, la société de gestion a créé un comité appelé
le comité de surveillance des sous-conseillers et des solutions de portefeuille, lequel est responsable de I'évaluation et de la surveillance des
sous-conseillers. Le comité de surveillance présente périodiquement un rapport au conseil des gouverneurs.

Le but et la fonction du conseil des gouverneurs continuent d’évoluer avec le temps, en fonction de la conjoncture du marché et des modifications
apportées aux lois et réglements concernant les fonds de placement.




Fiducie aurifere CMP
RESPONSABILITE DE LA DIRECTION A L’EGARD DE L'INFORMATION FINANCIERE

Les états financiers ci-joints ont été dressés par Goodman & Company, Conseil en placements Itée, en sa qualité de société de gestion (la « société de
gestion ») du Fonds, et ont été approuvés par le conseil d’administration de Goodman & Company, Conseil en placements Itée, en sa qualité de
fiduciaire (le « fiduciaire ») du Fonds. Le conseil d’administration du fiduciaire est responsable des informations et des déclarations contenues dans
ces états financiers et dans le rapport de la direction sur le rendement du Fonds.

La société de gestion maintient des processus appropriés pour s’assurer que les informations financiéres publiées sont pertinentes et fiables. Les
états financiers ont été préparés conformément aux principes comptables généralement reconnus du Canada et incluent certains montants basés sur
des estimations et des jugements faits par la société de gestion. Les principales conventions comptables que la société de gestion juge appropriées
pour le Fonds sont décrites a la note 2 afférente aux états financiers.

Le conseil d’administration du fiduciaire a délégué la surveillance du processus de présentation de I'information financiére au comité de vérification
du conseil des gouverneurs des Fonds. Il incombe au comité de vérification d’examiner les états financiers et le rapport de la direction sur le
rendement du Fonds et de recommander leur approbation au conseil d’administration du fiduciaire, ainsi que de rencontrer les membres de la
direction et les vérificateurs internes et externes pour discuter des contrdles internes portant sur le processus de présentation de I'information
financiére, des questions de vérification et des problémes liés a la présentation de I'information financiére.

PricewaterhouseCoopers s.r.l./s.e.n.c.r.l. agit a titre de vérificateur externe du Fonds, nommé par les porteurs de parts. Il n’a toutefois pas examiné
ces états financiers. En vertu de la Iégislation sur les valeurs mobiliéres, le vérificateur externe doit, s’il n’a pas examiné les états financiers du Fonds,
l'indiquer comme tel.

DAVID GOODMAN JOHN PEREIRA
Président et chef de la direction Vice-président directeur et directeur financier
Goodman & Company, Conseil en placements ltée Goodman & Company, Conseil en placements ltée

Le 12 aoiit 2010
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RAPPORT DE LA DIRECTION SUR LE RENDEMENT DU FONDS

Résultats?

Pour le semestre terminé le 30 juin 2010 (la « période »), le rendement
total des parts de fiducie de la Fiducie auriféere CMP (le « Fonds ») s’est
établi a 11,0 % selon la valeur liquidative. Le rendement du Fonds est
présenté déduction faite de tous frais et charges, contrairement a celui
de l'indice de référence qui traduit I’évolution d’indices ne comportant ni
frais ni charges.

Pour la méme période, le rendement de I'indice composé S&P/TSX,
indice de référence général du Fonds, a été de moins 2,5 %. Le
S&P/TSX est un indice sectoriel couvrant I'ensemble de I'économie, qui
comprend environ 95 % de la capitalisation boursiére des sociétés
canadiennes inscrites a la Bourse de Toronto. Nous avons établi une
comparaison avec cet indice pour aider a la compréhension du
rendement du Fonds par rapport a celui de 'ensemble du marché. Il faut
cependant garder a I'esprit que I'objectif du Fonds est trés différent de
celui de cet indice.

Pour la méme période, le rendement de I'indice aurifére mondial
S&P/TSX, indice de référence significatif pour le Fonds, a été de 14,9 %.
La comparaison avec cet indice, qui refléte plus précisément les
secteurs du marché dans lesquels le Fonds investit, se révéle plus utile
aux fins de I'évaluation du rendement de celui-ci.

Le rendement du Fonds a été inférieur a celui de I'indice de référence
significatif au cours de la période en raison de la performance des titres,
ceux dans les sociétés a forte capitalisation figurant dans I'indice de
référence ayant bénéficié de I'intérét accru des acheteurs institutionnels
en quéte d’une exposition a I'or et aux métaux précieux, secteurs ot la
liquidité d’un titre est trés importante.

Les perspectives pour I'or sont demeurées positives au cours de la
période : le prix d’une once a augmenté de 1 121,50 $US a

1244,00 $US, les raisons de I'intérét des investisseurs pour I'or ayant
changé, ceux-ci ayant d’abord recherché une couverture contre
I'inflation, puis une réserve de valeur. Cette situation s’explique par
I'offre de stabilisation financiére de 750 milliards d’euros avancée par
I’'Union européenne en réaction a I'éventuel défaut de paiement par le
Portugal, I'ltalie, I'lrlande, la Gréce et 'Espagne. Méme si ces mesures
ont contribué a rétablir la stabilité des marchés des capitaux, elles ont
également fait resurgir les inquiétudes face a la possibilité d’une
dépréciation future de la monnaie, car les pays développés, déja aux
prises avec d’importants déficits, se sont mis a émettre davantage de
billets afin de pouvoir répondre aux exigences fiscales de telles
politiques. Alors que le dollar américain s’est provisoirement apprécié
en raison de la recherche de sécurité et de revenu par les investisseurs,
la hausse du dollar étant souvent un mauvais signe pour le secteur
aurifere, les événements ont également été favorables aux marchés
auriferes, car les investisseurs cherchaient a se couvrir d’une autre
éventuelle crise du crédit et d’une probable dépréciation de deux
principales monnaies dans le monde : I'euro et le dollar américain.

Le deuxieme trimestre a été particulierement favorable a I'or, propulsé
par I'évolution de la crise de la dette souveraine en Gréce et la
probabilité de sa propagation a I'Espagne, au Portugal et

1) Toute indication d’actif net ou de valeur liquidative dans la présente rubrique désigne la
valeur liquidative aux fins des opérations (« valeur liquidative »), laquelle peut différer
de I'actif net selon les PCGR (« actif net »).

vraisemblablement aux autres pays membres de I'Union européenne.
L'or a atteint un sommet de 1 200 $US I'once pour la premiére fois
de I'histoire.

Les bonnes perspectives pour I'or offraient des conditions favorables
aux investissements dans le secteur, bon nombre de placements ayant
contribué aux rendements positifs du Fonds pour la période. Parmi les
titres qui ont contribué aux rendements du Fonds, notons Sabina

Gold & Silver Corp., East Asia Minerals, Crusader Resources Ltd.,
Perseus Mining Ltd., Gleichen Resources, ATAG Resources, Riverstone
Resources, Continental Gold, Kirkland Lake Gold et Mariana Resources.
La valeur des titres de Sabina Gold & Silver Corp. a plus que doublé au
cours de la période, a la suite de I'annonce par la société de la
découverte d’un nouveau gisement d’or important sur le projet Back
River au Nunavut, qu’elle détient en propriété exclusive, au cours des
travaux de forage de 2010. Des résultats de forage positifs ont
également été annoncés pour East Asia Minerals Corp. et pour Perseus
Mining Ltd., qui a regu toutes les autorisations pour la construction, la
production et le financement de son projet Gentral Ashanti Gold au
Ghana. Ces bonnes nouvelles ont entrainé une hausse respective de

37 % et de 25 % du prix des actions au cours de la période. Un
placement récemment acquis, Crusader Resources Ltd., producteur de
minerai de fer, a été I'un des titres les plus performants du Fonds au
cours de la période, son projet Posse au Brésil se préparant a passer de
la phase de mise en valeur a la phase de production et les investisseurs
prenant en considération le choix de la société de mettre en valeur le
projet aurifére Borborema dans le nord-est du Brésil. Méme si le
rendement général des placements du Fonds a été positif, un certain
nombre de placements a nui au rendement net, notamment Queenston
Mining Inc., Helio Resource Corp., Unigold Inc. et IAMGOLD
Corporation.

La valeur liquidative du Fonds a augmenté de 11,0 %, passant de

60,7 M$ au 31 décembre 2009 a environ 67,3 M$ au 30 juin 2010. Cette
hausse est attribuable au réinvestissement des distributions autres
qu’en espéces versées aux porteurs de parts de 5,4 M$ et au rendement
des placements d’environ 1,2 M$. Le rendement des placements du
Fonds varie en fonction des revenus et des charges qui fluctuent d’un
exercice a 'autre en raison de I'activité du portefeuille. Les charges du
Fonds ont diminué par rapport a I'exercice précédent, principalement en
raison des variations de Iactif net moyen et de I'activité du portefeuille.
Ses revenus ont diminué par rapport a I'exercice précédent, des
changements ayant été apportés a ses placements.

Emprunts

Le Fonds a conclu des facilités de crédit avec une banque a charte
canadienne (la « Banque ») d’un montant maximal de 7 000 000 $ et a
fourni a la Banque une siireté sur 'ensemble de son actif. Pour la
période terminée le 30 juin 2010, les emprunts bancaires maximal et
minimal du Fonds s’établissaient respectivement a 7 000 000 $

(7 000 000 $ au 31 décembre 2009) et a néant (7 000 000 $ au

31 décembre 2009). Au cours de la période, le taux d’intérét moyen
verseé sur le solde impayé était de 3,2 % (2,3 % au 31 décembre 2009).

Au 30 juin 2010, 5,5 % (8,6 % au 31 décembre 2009) du total de I'actif
du Fonds (soit 5,8 % (11,4 % au 31 décembre 2009) de I'actif net) avait
été financé au moyen d’un emprunt bancaire de 4 000 000 $

(7000 000 $ au 31 décembre 2009).
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RAPPORT DE LA DIRECTION SUR LE RENDEMENT DU FONDS

Evénements récents

Changement de dénomination sociale du sous-conseiller

Le 19 février 2010, Ravensden Asset Management Inc., société affiliée
de la société de gestion et sous-conseiller pour le Fonds, a changé sa
dénomination sociale pour Ned Goodman Investment Counsel Ltd.

Passage aux normes IFRS

Conformément aux propositions du Conseil des normes comptables du
Canada, les PCGR du Canada applicables aux entreprises ayant une
obligation publique de rendre des comptes, dont les fonds
d’investissement, seront remplacés par les Normes internationales
d’information financiére (« IFRS ») a compter du 1¢" janvier 2011.
Toutefois, en juin 2010, le Conseil des normes comptables a publié un
exposé-sondage reportant la date d’application des IFRS pour les fonds
de placement, du 1¢" janvier 2011 au 1¢ janvier 2012. En conséquence,
les IFRS s’appliqueront au Fonds pour I'exercice ouvert a compter du
1¢r janvier 2012.

La société de gestion a déja entrepris I'élaboration d’un plan de
conversion aux IFRS en effectuant une évaluation des incidences et en
déterminant les écarts importants entre les PCGR du Canada et les
IFRS. Le processus d’évaluation de I'impact éventuel des IFRS sur les
états financiers est continu, car I'International Accounting Standards
Board et le Conseil des normes comptables du Canada continuent a
publier de nouvelles normes et recommandations.

La société de gestion continuera d’évaluer les changements éventuels
aux états financiers ainsi que leur effet sur les conventions comptables,
les fonctions de gestion, les technologies de 'information et les
controles internes.

D’apres son évaluation actuelle des différences entre les PCGR du
Canada et les IFRS, la société de gestion prévoit que les répercussions
des IFRS sur les états financiers du Fonds seront des informations
supplémentaires a fournir et des modifications éventuelles a la
présentation de certains éléments. En outre, la valeur utilisée pour
déterminer le prix des parts du Fonds (la valeur liquidative aux fins des
opérations) ne changera pas.

Taxe de vente harmonisée

Le 1¢"juillet 2010, les gouvernements de I'Ontario et de la Colombie-
Britannique ont remplacé leur taxe de vente provinciale (« TVP ») par
une taxe de vente harmonisée (« TVH ») unique. La TVH combine le
taux de 5 % de la taxe fédérale sur les produits et services (« TPS ») et
le taux de la TVP. Par suite de I'harmonisation, le taux de la TVH sera de
13 % en Ontario.

Les fonds de placement au Canada doivent calculer la TVH au moyen de
régles précises. Ces régles et directives exigent que la TVH soit calculée
en tenant compte du lieu de résidence des porteurs de parts et de la
valeur réelle de leurs intéréts, plutot qu’en fonction de I'emplacement de
la société de gestion.

La nouvelle TVH entrainera une hausse des ratios des frais de gestion
dans leur ensemble, les frais de gestion et certaines autres charges
imputées au Fonds étant désormais assujettis a la nouvelle TVH.

Operations entre apparentés

Les ententes ci-aprés constituent des opérations entre apparentés :

Commissions et commissions de courtage

Les commissions de courtage relatives aux opérations sur titres
effectuées au cours de la période se sont élevées a environ 110 000 $
(68 000 $ en 2009). Une tranche de 77 000 $ (65 000 $ en 2009) a été
versée a Corporation de valeurs mobilieres Dundee, filiale de Patrimoine
Dundee inc., société mere de la société de gestion.

Frais de gestion

Le Fonds paie des frais de gestion a la société de gestion, Goodman &
Company, Conseil en placements Itée, en contrepartie des conseils
continus, des recommandations et des services regus. Parmi ces
services, on compte ceux rendus au Fonds a titre de société de gestion,
de fiduciaire et de conseiller en valeurs. La société de gestion est
également responsable de la gestion des activités quotidiennes

du Fonds.

En contrepartie des services-conseils de gestion de portefeuille fournis
par la société de gestion, le Fonds a payé des frais de gestion, TPS
comprise, de 663 000 $ (436 000 $ en 2009).

Charges liées aux activités et frais de services administratifs

Le Fonds acquitte toutes les charges liées a ses activités, soit les
services de dépot, les frais juridiques, les honoraires du comité
d’examen indépendant, les honoraires de vérification, les services
d’agence de transfert et les frais liés a la préparation de rapports
financiers et d’autres rapports, conformément aux lois, réglements et
procédures applicables. Ces charges sont calculées et comptabilisées
quotidiennement en fonction de la valeur liquidative moyenne du Fonds.
Ces charges sont payées par la société de gestion, qui se fait ensuite
rembourser par le Fonds, exception faite de certaines charges,
notamment les intéréts et les impots. En outre, le Fonds a payé a la
société de gestion 69 000 $ (69 000 $ en 2009) au titre des services
administratifs offerts par cette derniére au cours de la période.

Prime incitative de gestion

Tel qu’il est indiqué dans le prospectus simplifié du Fonds, la société de
gestion a droit a une prime annuelle établie en fonction du rendement
du Fonds (la « prime incitative de gestion »). La prime incitative de
gestion est calculée chaque année civile. Au 30 juin 2010, une prime
incitative de gestion de néant (7,3 M$ au 31 décembre 2009), TPS
comprise, était payable par le Fonds.

Corporation de valeurs mobilieres Dundee

Corporation de valeurs mobilieres Dundee, filiale de Patrimoine

Dundee inc., société mere de la société de gestion, est un apparenté. En
contrepartie des services professionnels fournis par Corporation de
valeurs mobilieres Dundee, le Fonds a versé 5 000 $ (néant au

31 décembre 2009) au cours de la période.

Opérations entre fonds

Le Fonds effectue occasionnellement des opérations sur titres avec
d’autres fonds gérés par la société de gestion. Ces opérations sont
effectuées par I'entremise d’intermédiaires du marché et selon les
modalités applicables sur le marché.
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Directives permanentes du comité d’examen indépendant

Le comité d’examen indépendant (« GEI ») a donné les directives
permanentes suivantes au Fonds relativement aux opérations entre
apparentés :

i)  paiement de commissions de courtage a la Corporation de valeurs
mobilieres Dundee, filiale de la société de gestion, pour I'exécution
d’opérations sur titres a titre d’agent et de distributeur principal
pour le compte du Fonds (ci-aprés les « commissions
de courtage »);

ii) achat ou vente de titres d’un émetteur auprées d’un autre fonds de
placement géré par la société de gestion (ci-aprés les « opérations
entre fonds »);

iii) exécution d’opérations de change avec la Corporation de valeurs
mobiliéres Dundee pour le compte du Fonds.

Les directives permanentes en question exigent que la société de
gestion établisse des politiques et des procédures qu’elle mettra en

pratique pour les opérations entre apparentés. La société de gestion doit
informer le CEl de tout manquement important a I'une des exigences
des directives permanentes. Celles-ci obligent notamment que la
décision de placement relative & une opération entre apparentés : a) soit
prise par la société de gestion, libre de toute influence d’une entité liée a
la société de gestion et sans tenir compte de toute société associée ou
affiliée a la société de gestion, b) représente I'appréciation
professionnelle de la société de gestion, non influencée par des
considérations autres que I'intérét du Fonds et c) soit prise
conformément aux politiques et aux procédures écrites de la société de
gestion. Les opérations exécutées par la société de gestion en vertu des
directives permanentes sont par la suite examinées par le CEl aux fins
du controle de la conformité.

Au cours de la période, le Fonds a suivi les directives permanentes du
CEl au sujet des opérations entre apparentés.
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Faits saillants de nature financiere

Les tableaux suivants présentent les principales informations financiéres du Fonds et ont pour but d’aider le lecteur a comprendre ses résultats pour
les périodes indiquées. Ces informations sont fournies conformément a la réglementation; par conséquent, il est normal que les totaux différent,
puisque I'augmentation (la diminution) de I'actif net liée aux activités est fondée sur le nombre moyen de parts en circulation au cours de la période et
que tous les autres montants sont établis selon le nombre réel de parts en circulation au moment pertinent.

Actif net par part du Fonds" Part de fiducie
(début des activités le 25 janvier 2008)

30juin 31 décembre 31 décembre

2010 2009 2008

Prix d’offre initial -$ -$ 10,00 $

Frais d’émission - - (0,55)
Actif net au début de la période "? 14,60 $ 7,919% 9,45 $
Augmentation (diminution) de I’actif net liée aux activités

Revenu total -$ 0,02 % 0,12 $

Total des charges (0,23) (2,09) (0,20)

Gain (perte) réalisé de la période 2,92 3,15 (0,47)

Gain (perte) non réalisé de la période (2,30) 6,85 (1,12)
Augmentation (diminution) totale de I’actif net liée aux activités? 0,39 $ 7,93 $ (1,67)$
Distributions aux porteurs de parts

Revenu (a I'exclusion des dividendes) -3 -3 -3

Dividendes - - -

Gain net réalisé sur les placements - (1,27) -

Remboursement de capital - - -
Total des distributions annuelles?? -3 (1,27)$ -3
Actif net a la fin de la période "2 16,28 $ 14,60 $ 7,918
Ratios et données supplémentaires
Valeur liquidative totale (en milliers)” 67314 $ 60673 $ 34151 §
Nombre de parts en circulation 4197 977 4197 977 4 283 650
Frais de gestion 2,00 % 2,00 % 2,00 %
Ratio des frais de gestion (« RFG »)* 2,64 %™ 18,16 % 9,49 %*
RFG avant renonciations ou prises en charge® 2,64 %* 18,16 % 9,49 %*
Ratio des frais d’opérations® 0,34 %* 0,36 % 0,20 %*
Taux de rotation du portefeuillg® 51,87 % 104,94 % 68,57 %
Valeur liquidative par part” 16,04 $ 14,45 $ 797 %
Cours de cloture® 10,55 $ 9,05 9% 539%
Prime (escompte) du cours du marché sur la valeur liquidative (34,23 %) (37,37 %) (32,37 %)

* Annualisé, sauf les coiits d’émission inclus dans le RFG au 31 décembre 2008, lesquels sont traités comme des charges ponctuelles.

1)  Ces chiffres sont tirés des états financiers vérifiés (annuels) et non vérifiés (semestriels) du Fonds. L’actif net par part présenté dans les états financiers peut différer de la valeur liquidative
calculée aux fins de I'évaluation du Fonds. Ces différences sont expliquées dans les notes afférentes aux états financiers. Certains soldes nuls présentés dans les faits saillants de nature
financiére peuvent étre des montants arrondis a zéro.

2) L'actif net par part et les distributions par part sont établis selon le nombre réel de parts en circulation au moment pertinent. L’'augmentation (diminution) de I'actif net liée aux activités par

part est fonction du nombre moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période.

Distributions autres qu’en especes.

Le ratio des frais de gestion (« RFG »), exprimé en pourcentage annualisé, correspond au rapport entre le total des charges (compte non tenu des commissions de courtage et des autres

colits de transaction du portefeuille) du Fonds pour la période déterminée et sa valeur liquidative moyenne quotidienne pour la période. Le RFG indiqué pour la période du 1" janvier 2010

au 30 juin 2010 est un RFG annualisé pour le semestre calculé conformément aux exigences réglementaires. Ce ratio peut varier en raison des fluctuations de la valeur liquidative moyenne

et de la variation des charges payables par le Fonds pour le deuxiéme semestre de I'exercice et différer de fagon importante du dernier RFG de I'exercice qui prendra fin le

31 décembre 2010. Le RFG comprend une prime incitative de gestion de néant (7,3 M$ au 31 décembre 2009). Le RFG, compte non tenu des primes incitatives de gestion au 30 juin 2010

et au 31 décembre 2009, s'établit comme suit :

2

30 juin 31 décembre
2010 2009
RFG, compte non tenu des primes incitatives de gestion 2,64 % 2,72 %

5) Le ratio des frais d’opérations, exprimé en pourcentage annualisé, correspond au rapport entre les commissions de courtage majorées des codits de transaction du portefeuille et la valeur
liquidative moyenne quotidienne du Fonds pour la période.

6) Le taux de rotation du portefeuille du Fonds indique le degré d’intervention du conseiller en valeurs. Un taux de rotation de 100 % signifie que le Fonds acheéte et vend tous les titres de son
portefeuille une fois au cours de la période. Plus le taux de rotation du portefeuille du Fonds est élevé au cours d’une période, plus les frais d’opérations sont élevés et plus les possibilités
qu’un investisseur réalise un gain en capital imposable sont grandes. Il n’y a pas nécessairement de lien entre un taux de rotation éleveé et le rendement du Fonds. Le taux de rotation du
portefeuille est égal au colit des achats pour la période, ou au produit des ventes de titres du portefeuille si celui-ci est moins élevé, exception faite de toute opération de rééquilibrage du
portefeuille faisant suite a une fusion ainsi que de la trésorerie et des placements a court terme arrivant a échéance dans moins d’un an, divisé par la valeur marchande moyenne des
placements pour la période.

7) Le Reglement 81-106 sur I'information continue des fonds d’investissement (le « Réglement 81-106 ») exige que tous les fonds de placement calculent leur valeur liquidative a toutes les
fins autres que I'établissement des états financiers conformément a I'article 14.2, qui, sous certains aspects, est différent des exigences du chapitre 3855 des PCGR du Canada. Selon les
PCGR du Canada, la juste valeur des instruments financiers inscrits a la cote d’une bourse reconnue doit étre évaluée au dernier cours acheteur pour les titres en position acheteur et au
dernier cours vendeur pour les titres en position vendeur, au lieu du cours de cldture ou du dernier cours vendeur du titre comme dans le Réglement 81-106. Ces exigences créent un écart
entre I'actif net calculé selon les PCGR du Canada (I'« actif net selon les PCGR ») et la valeur liquidative calculée selon le Réglement 81-106 (la « valeur liquidative aux fins des
opérations »). Un rapprochement entre I'actif net selon les PCGR et la valeur liquidative aux fins des opérations est présenté ci-apres.

8) Le cours de cl6ture est celui de la Bourse de Toronto au 30 juin 2010.
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Rapprochement entre I’actif net selon les PCGR et la valeur liquidative aux fins des opérations

Total Par part
Part de fiducie (en milliers de $) (en $)
Valeur liquidative aux fins des opérations (valeur liquidative) 67 314 16,04
Ajustement afin de tenir compte de I'application du chapitre 3855 1009 0,24
Actif net selon les PCGR (actif net) 68 323 16,28

Frais de gestion

Les frais de gestion correspondent a un pourcentage annualisé de la valeur liquidative du Fonds. Ils sont calculés quotidiennement et payés a la fin du
mois, selon un pourcentage de la valeur liquidative a la fin du mois. Les frais de gestion engagés par le Fonds ont été intégralement affectés aux
services-conseils de gestion de portefeuille.

Rendement passe

Les rendements passés des parts de fiducie du Fonds sont présentés ci-dessous; ils ne sont pas nécessairement représentatifs du rendement futur
du Fonds. Les informations présentées supposent que les distributions effectuées par le Fonds pour les périodes indiquées ont été réinvesties dans
des parts de fiducie additionnelles du Fonds. En outre, ces renseignements ne tiennent pas compte des ventes, des rachats, des distributions ni
d’autres charges optionnelles qui auraient réduit le rendement.

Rendement annuel

Les graphiques ci-dessous présentent le rendement annuel des parts de fiducie du Fonds et la variation du rendement d’une année a l'autre. lls
indiquent, sous forme de pourcentages, quelle aurait été la variation a la hausse ou a la baisse, au dernier jour d’un exercice, d’un placement détenu
au premier jour de chaque exercice. Le Fonds, étant une fiducie d’investissement a capital fixe, ne distribue pas continuellement ses parts a la valeur
liquidative par part. Actuellement, les parts du Fonds sont cotées a la Bourse de Toronto. Par conséquent, a des fins de comparaison, les rendements
passés ont été calculés selon la valeur liquidative par part du Fonds ainsi que d’aprés le cours du marché.

(exercices terminés les 31 décembre)

Rendement en fonction de la valeur liquidative par part
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Apercu des titres en portefeuille

Le présent apercu des titres en portefeuille peut varier en raison des opérations en cours d’exécution. Des mises a jour sont disponibles sur notre site
Web a I'adresse www.cmpfunds.ca dans les 60 jours suivant la fin de chaque trimestre, sauf pour les données au 31 décembre, date de fin d’exercice
du Fonds, lesquelles sont disponibles 90 jours apres cette date.

Pourcentage de la
valeur liquidative

Pourcentage de la
valeur liquidative

PAR PAYS/REGION totalet PAR CATEGORIE D’ACTIFS" totalet
Canada 87,2 Actions 105,2
Australie 10,8 Trésorerie et équivalents (découvert bancaire) 0,7
Royaume-Uni 7,2
Trésorerie et équivalents (découvert bancaire) 0,7

Pourcentage de la
valeur liquidative

Pourcentage de la
valeur liquidative

PAR SECTEUR"2 totalet
Or et métaux précieux 88,1
Métaux et minerais 17,1
Trésorerie et équivalents (découvert bancaire) 0,7

1)  Compte non tenu des autres éléments d’actif net (de passif) et des dérivés.
2) Compte non tenu des obligations, des débentures et des actions privilégiées.
1 Soit la valeur liquidative aux fins des opérations; par conséquent, les pondérations présentées dans I'état des titres en portefeuille différeront de celles présentées ci-dessus.

25 PRINCIPAUX TITRES totalet
Sabina Gold & Silver Gorp. 11,2
Tahoe Resources Inc. 9,7
Queenston Mining Inc. 8,5
Torex Gold Resources Inc. 75
Corporation miniére Osisko 6,4
ATAC Resources Ltd. 6,3
Perseus Mining Limited 6,1
African Minerals Limited 59
Kirkland Lake Gold Inc. 4.4
Helio Resource Corp. 3,1
Premium Exploration Inc., a droit de vote restreint 3,0
Crusader Resources Limited 2,8
Unigold Inc. 2,7

PJV Resources Inc., regus de souscription, a droit de vote
restreint

Lithium Americas Corp., a droit de vote restreint

Riverstone Resources Inc., a droit de vote restreint

Intrepid Mines Limited

East Asia Minerals Corporation

Lincoln Mining Corporation

Magellan Minerals Ltd.

Dorato Resources Inc.

Centurion Minerals Ltd., a droit de vote restreint

SA Resources Inc., a droit de vote restreint

Yorbeau Resources Inc., cat. A

Dalradian Resource Inc., a droit de vote restreint

_ el L NN
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Mise en garde relative aux énoncés prospectifs

Certaines rubriques du présent rapport, notamment la rubrique « Evénements récents », peuvent contenir des énoncés prospectifs au sujet du Fonds
(le cas échéant), y compris des énoncés relatifs a sa stratégie, ses risques, son rendement prévu et sa situation. Les énoncés prospectifs
comprennent les énoncés de nature prévisionnelle qui dépendent de conditions ou d’événements futurs ou qui s’y rapportent, ou qui contiennent des
termes comme « prévoir », « Sattendre a », « projeter », « compter », « croire », « estimer » ainsi que d’autres termes semblables ou les formes
négatives de ces termes.

En outre, tout énoncé concernant le rendement futur, les stratégies ou les perspectives, ainsi que les mesures futures que pourrait prendre le Fonds,
est également considéré comme un énoncé prospectif. Les énoncés prospectifs sont fondés sur les prévisions et les projections actuelles a I'égard
d’éléments généraux futurs concernant I'économie, la politique et les marchés, comme les taux d’intérét, les taux de change, les marchés boursiers et
financiers et le contexte économique général; dans chaque cas, on suppose que les lois et reglements ainsi que les impots applicables ne font I'objet
d’aucune modification. Les prévisions et les projections ayant trait a des événements futurs sont fondamentalement exposées, entre autres, a des
risques et incertitudes, dont certains peuvent s’avérer imprévisibles. Par conséquent, les hypothéses relatives a la conjoncture économique future et a
d’autres facteurs peuvent se révéler inexactes a une date ultérieure.

Les énoncés prospectifs ne constituent pas des garanties du rendement futur, et les événements réels pourraient différer sensiblement de ceux
mentionnés de maniére implicite ou explicite dans tout énoncé prospectif du Fonds. Divers facteurs importants peuvent expliquer ces écarts,
notamment la conjoncture économique et politique et les conditions des marchés en Amérique du Nord et a I'échelle internationale, les taux de
change et les taux d’intérét, les activités des marchés boursiers et financiers mondiaux, la concurrence, les changements technologiques, I'évolution
des relations entre gouvernements, les procédures juridiques ou réglementaires inattendues et les catastrophes. Nous insistons sur le fait que la liste
de facteurs importants qui précede n’est pas exhaustive.

Nous vous incitons a examiner attentivement ces facteurs, et d’autres, avant de prendre toute décision de placement, et nous vous recommandons de
ne pas vous fier indiiment aux énoncés prospectifs. De plus, il importe de savoir que le Fonds n’a pas I'intention de mettre a jour les énoncés
prospectifs a la lumiére de nouveaux renseignements, d’événements futurs ou autres, avant la publication du prochain Rapport de la direction sur le
rendement du Fonds.
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ETAT DES TITRES EN PORTEFEUILLE (non varifié)

30 juin 2010
Valeur nominale
(en milliers
de dollars)/
Nombre d’actions Coiit moyent Juste valeur
ou de parts (en milliers) (en milliers)
ACTIONS (105,1 %)
Australie (10,6 %)
Crusader Resources Limited 4000 000 928 § 1883 %
Intrepid Mines Limited 2 650 000 1317 1232
Perseus Mining Limited 2 000 000 1122 4104
3 367 7219
Canada (87,5 %)
African Gold Group, Inc. 400 000 240 108
African Gold Group, Inc., bons de souscription, a droit de vote restreint, 16 juin 2011* 200 000 - 7
ATAC Resources Ltd. 2 333333 2372 4223
Bison Gold Resources Inc. 4000 000 200 280
Bison Gold Resources Inc., bons de souscription, a droit de vote restreint, 17 sept. 2011* 2000 000 - 101
Centurion Minerals Ltd., a droit de vote restreint 1000 000 1000 1083
Centurion Minerals Ltd., bons de souscription, a droit de vote restreint, 8 déc. 2011* 500 000 - 259
Claude Resources Inc. 362 730 417 414
Claude Resources Inc., bons de souscription, 30 déc. 2011* 181 365 - 27
Continental Gold Ltd., bons de souscription, a droit de vote restreint, 30 mars 2011* 260 000 - 360
Dalradian Resources Inc., a droit de vote restreint* 1250 000 275 938
Dorato Resources Inc. 1429 000 1500 1115
Dorato Resources Inc., Inc., bons de souscription, a droit de vote restreint, 26 juill. 2011* 714 500 - 101
East Asia Minerals Corporation 200 000 472 1246
Helio Resource Corp. 5525 000 3435 2072
Kirkland Lake Gold Inc. 350100 2925 2948
Kirkland Lake Gold Inc., bons de souscription, a droit de vote restreint, 10 oct. 2010* 50000 - 16
Kirkland Lake Gold Inc., bons de souscription, a droit de vote restreint, 4 mars 2011* 58 366 - 39
Latin American Minerals Inc., bons de souscription, a droit de vote restreint, 18 fév. 2011* 5000 000 - 39
Latin American Minerals Inc., bons de souscription, a droit de vote restreint, 2 oct. 2011* 800 000 - 27
Lincoln Mining Corporation 5588 235 950 1201
Lincoln Mining Gorporation, bons de souscription, a droit de vote restreint, 18 aoit 2011* 2794118 - 167
Lithium Americas Corp. 196 250 129 249
Lithium Americas Corp., a droit de vote restreint 981 250 647 1246
Lithium Americas Corp., bons de souscription, a droit de vote restreint, 23 déc. 2011* 104 166 - 29
Magellan Minerals Ltd. 1714 286 1200 1166
Magellan Minerals Ltd., a droit de vote restreint 1000 000 750 680
Magellan Minerals Ltd., bons de souscription, a droit de vote restreint, 23 déc. 2011* 857 143 - 159
Oro Gold Resources Ltd. 1000 000 700 410
Oro Gold Resources Ltd., bons de souscription, a droit de vote restreint, 7 janv. 2011* 500 000 - 5
Corporation miniére Osisko 377 200 4024 4323
PJV Resources Inc., regus de souscription, a droit de vote restreint* 4000 000 1400 1400
Platinum Group Metals Ltd., bons de souscription, 16 déc. 2010 245000 20 87
Premium Exploration Inc., a droit de vote restreint 8000 000 2000 2000
Queenston Mining Inc. 1500 000 6 402 5730
Riverstone Resources Inc., a droit de vote restreint 2 500 000 1500 1272
Riverstone Resources Inc., bons de souscription, a droit de vote restreint, 26 sept. 2011* 1250 000 - 209
Rye Patch Gold Corp. 4000 000 1000 660
Rye Patch Gold Corp., bons de souscription, a droit de vote restreint, 24 déc. 2011* 2 000 000 - 102
SA Resources Inc., a droit de vote restreint* 1340 000 1005 1005
Sabina Gold & Silver Corp. 3000 000 3218 7 560
Tahoe Resources Inc. 1000 000 6 000 6 500
Torex Gold Resources Inc. 4514 200 4379 4 966
Torex Gold Resources Inc., bons de souscription, a droit de vote restreint, 12 nov. 2011 1128 550 135 260
Unigold Inc. 8 824 000 1500 1765
Unigold Inc., bons de souscription, a droit de vote restreint, 1¢ déc. 2011* 4 412 000 - 318
Yorbeau Resources Inc., cat. A 4 680 000 689 936
50 484 59 808

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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ETAT DES TITRES EN PORTEFEUILLE (suite) (non véritié)

30 juin 2010
Valeur nominale
(en milliers
de dollars)/
Nombre d’actions Coiit moyent Juste valeur
ou de parts (en milliers) (en milliers)
ACTIONS (105,1 %) (suite)
Royaume-Uni (7,0 %)
African Minerals Limited 700 000 3345 % 3954°%
Mariana Resources Limited 2 000 000 453 845
3 798 4799
COUT MOYEN ET JUSTE VALEUR DES PLACEMENTS (105,1 %) 57 649 71 826
COUTS DE TRANSACTION (0,0 %) (note 2) (24) -
TOTAL - COUT MOYEN ET JUSTE VALEUR DES PLACEMENTS (105,1 %) 57 625 71 826
GAIN NON REALISE SUR LES CONTRATS DE CHANGE A TERME (0,0 %) - -
PERTE NON REALISEE SUR LES CONTRATS DE CHANGE A TERME (0,0 %) - -
GAIN (PERTE) NON REALISE SUR LES AUTRES INSTRUMENTS DERIVES (0,0 %) - -
EMPRUNT (note 7) (-5,8 %)
Emprunt (4 000) (4 000)
TRESORERIE ET EQUIVALENTS (DECOUVERT BANCAIRE) (0,6 %)
Dollars canadiens 441 441
Devises - =
441 441
AUTRES ELEMENTS D’ACTIF NET (DE PASSIF) (0,1 %) 56 56
ACTIF NET (100,0 %) 54122 $ 68 323 $

Le coiit moyen ou la juste valeur de certains titres peuvent étre des montants différents de zéro, mais arrondis a zéro.

t S'ily a lieu, les distributions provenant de placements regues sous forme de remboursement de capital sont portées en diminution du prix de base
rajusté des titres en portefeuille.

* Ces titres ne sont pas cotés et sont évalués au moyen de techniques d’évaluation.

Composition du portefeuille (non vériié)

Pourcentage de I’actif net (%) 30 juin 2010 30 juin 2009
ACTIONS 105,1 128,1

Australie 10,6 10,7

Canada 87,5 109,4

Royaume-Uni 7,0 8,0

EMPRUNT B ; (5,8) (11,4)
TRESORERIE ET EQUIVALENTS (DECOUVERT BANCAIRE) 0,6 s

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.




Fiducie aurifere CMP
ANALYSE DE LA GESTION DES RISQUES FINANCIERS ET DES INSTRUMENTS FINANCIERS (non vérifié)

30 juin 2010

Gestion des risques

La Fiducie aurifere CMP (le « Fonds ») cherche a offrir aux porteurs de parts une protection contre I'inflation, la préservation du capital et une
plus-value du capital a long terme en investissant dans un portefeuille composé de métaux précieux et de titres d’émetteurs du secteur des métaux
précieux, du secteur minier et du secteur des services miniers.

Les activités de placement du Fonds I'exposent a bon nombre de risques financiers (voir la note 9 afférente aux états financiers pour une description
générale de ces risques). L’état des titres en portefeuille présente les titres détenus par le Fonds et regroupe les titres par catégorie d’actifs, par pays
et par segment de marché. La société de gestion cherche a minimiser toute incidence négative de ces risques sur le rendement du Fonds en ayant
recours aux services de conseillers en valeurs professionnels expérimentés qui réguliérement contrélent la répartition optimale du Fonds et suivent
les événements qui se produisent sur le marché et qui diversifient le portefeuille de placements conformément a I'objectif de placement du Fonds.

Pour aider a la gestion des risques, la société de gestion a établi et conserve une structure de gouvernance permettant de surveiller les activités de
placement du Fonds et d’assurer le respect de I'objectif et des directives de placement du Fonds. Les risques importants auxquels s’expose le Fonds
sont décrits ci-apres.

Risque de crédit

Au 30 juin 2010 et au 31 décembre 2009, a I'exception des placements a court terme, le Fonds n’avait aucune exposition importante aux instruments
de créance ni aux instruments dérivés. Toutes les opérations de placement sont exécutées par les courtiers ayant obtenu une notation approuvée.
Comme tel, le risque de défaut des opérations avec des contreparties et des courtiers dans le cadre de I'achat et de la vente de titres est considéré
comme étant minime. Lorsque la notation tombe sous le seuil approuvé, la société de gestion prend les mesures appropriées.

Risque de taux d’intérét
Le tableau qui suit présente I'exposition du Fonds au risque de taux d’intérét au 30 juin 2010 et au 31 décembre 2009.

Date d’échéance Juste valeur (en milliers de dollars)

des actifs (passifs)* 30 juin 2010 31 décembre 2009
3 mois ou moins — _
Entre 3 mois et 1 an (4 000) (7 000)
Entre 1 anet 5 ans - -
Plus de 5 ans - -
Total (4 000) (7 000)

*

La date d’échéance ou la date de rajustement de I'intérét, selon la premiére des occurrences. Trésorerie et équivalents non pris en compte.

Si les taux d’intérét en vigueur avaient augmenté ou diminué de 1 %, toutes les autres variables demeurant constantes, I'actif net aurait diminué ou
augmenté, respectivement, d’environ 40 000 $ (70 000 $ au 31 décembre 2009). Dans les faits, les résultats réels seront différents de I'analyse de
sensibilité puisque les composantes du portefeuille du Fonds différent de celles du marché et I'écart peut étre important.

Autre risque de prix

L’autre risque de prix s’entend du risque que la juste valeur des instruments financiers varie en raison de la fluctuation des cours (autre que celle
découlant du risque de taux d’intérét ou du risque de change) causée par des facteurs propres a un titre ou a son émetteur ou par tous les facteurs
touchant un marché ou un segment de marché. L’exposition a I'autre risque de prix découle des placements dans les actions et les produits de base,
le cas échéant. Au 30 juin 2010, environ 105 % (128 % au 31 décembre 2009) de I'actif net du Fonds était investi dans ces catégories d’actifs. Si les
cours de ces placements avaient diminué ou augmenté de 5 %, tous les autres facteurs demeurant inchangés, I'actif net aurait diminué ou augmente,
respectivement, d’environ 3 591 000 $ (3 928 000 $ au 31 décembre 2009). Dans les faits, les résultats seront différents de I'analyse de sensibilité
ci-dessus et I'écart peut étre important.

Risque de change

Le Fonds détient des titres libellés dans des monnaies autres que le dollar canadien, sa monnaie fonctionnelle, y compris le montant du capital des
contrats de change a terme, la trésorerie et les équivalents en devises, le cas échéant. Il est par conséquent exposé au risque de change, puisque la
valeur des titres libellés dans d’autres monnaies variera en fonction des fluctuations des taux de change. Les principales devises auxquelles est

exposé le Fonds au 30 juin 2010 et au 31 décembre 2009 sont les suivantes :
Pourcentage de I’actif net

Devise 30 juin 2010 31 décembre 2009
Dollar australien 8,8 10,7
Livre sterling 7,0 8,0
Total 15,8 18,7

Si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 1 % par rapport aux autres monnaies, toutes les autres variables demeurant constantes, I'actif net
aurait diminué ou augmenté respectivement, d’environ 108 000 $ (115 000 $ au 31 décembre 2009). Dans les faits, les résultats seront différents de
I'analyse de sensibilité ci-dessus et I'écart peut étre important. Les autres actifs et passifs financiers libellés dans des monnaies étrangéres n’exposent
pas le Fonds a un risque de change important.

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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ETATS DE L’ACTIF NET (non vérifié)

ETATS DES RESULTATS (non vérifé)

Pour les périodes terminées les (note 1)

(en milliers de dollars canadiens, sauf le 30 juin 31 décembre (en milliers de dollars canadiens, 30 juin 30 juin
nombre de parts et les montants par part) 2010 2009 sauf les montants par part) 2010 2009
Actif Reyeﬁnu de placement
Placements, a la juste valeur* 71826% 78569 $ Interets -$ 4%
Trésorerie et équivalents 441 2473 Dividendes . L, 6 40
Dépot de garantie sur les instruments Revenu (pene)Asur les instruments derivés - -
dérivés - - Retenue d’impot sur les revenus étrangers - -
Dépots aupres de courtiers pour la vente a 6 44
découvert de titres - - Charges (note 5)
Gain non réalisé sur les contrats de change a Frais de gestion 663 436
terme ) - - Prime incitative de gestion - 679
Gain non réalise sur les autres instruments Jetons de présence et honoraires des
derlves‘ _ - - fiduciaires = -
Montant a recevoir pour les placements Honoraires du comité d’examen indépendant 1 1
vendus _ 542 - Frais d’information aux porteurs de parts 9 8
Souscriptions a recevoir - - - Frais d’administration liés aux porteurs
Intéréts, dividendes et autres elements de parts 85 84
courus - 74 Droits de garde et frais bancaires 3 5
72 809 81116 Charge d’intéréts (note 7) 59 58
Passif Intéréts et dividendes a payer sur les
Emprunt (note 7) 4000 7000 placements vendus a découvert - -
Perte non réalisée sur les contrats de Honoraires de verification 8 10
change a terme - - Frais juridiques 1 2
Perte non réalisée sur les autres Droits de dépot 9 11
instruments dérivés - - Codts de transaction (note 2) 110 68
Obligation pour options vendues - - 948 1362
Montant a payer pour les parts retirées du Charges absorbées par la société de gestion - -
marche . - - 948 1362
Intelrets et dtlwdenges o haver surrTIes Revenu (perte) net de placement (942) (1319
placements vendus a decouve - N Gain (perte) réalisé et non réalisé sur les
Intéréts a payer 5 13
Mzgm: payer pour les placements a4 ) de placements 12 263 4828
R ; Gain (perte) net de change réalisé et
achats a payer - - A .
X I variation du gain (de la perte) de change
Frais de gestion a payer 118 106 Ay
Prime incitative de gestion payable - 7 340 ngn‘reallse, montantnet ) (21)
Charges a payer 19 4 Variation de la plus-value (moins-value) non
Distributions aux porteurs de parts (note 6) - 5350 rt_aallsee des placements (9.647) 9014
4486 19813 Gain (perte) net sur les placements 2612 13 821
- - - Augmentation (diminution) de I’actif net
Actif net representant les capitaux = Ay
nropres (note 3) 68323$ 61303 liée aux activités 16708 12503 §
Capitaux propres (note 3) 42638% 37288% . N -
Bons de souscription (note 3) 2551 2 551 Augmentation (diminution) de I"actif net
Bénéfices non répartis (déficit cumulé) liee aux activites, par part de fiducie — de
(note 3) 23134 21464 base (note 2) 039§  207%
68 323 3 61303 3 Augmentation (diminution) de I’actif net
x - liée aux activités, par part de fiducie -
Placements, au colit moyen 57625 % 54721 % dilué (note 2) 0.15 $ 114§
Nombre de parts de fiducie en circulation
(note 3) 4197 977 4197 977
Actif net par part de fiducie (note 2) 16,28 $ 14,60 $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.




Fiducie aurifere CMP

ETATS DE L’EVOLUTION DE L’ACTIF NET (non veriis

ETATS DES FLUX DE TRESORERIE (non véritié)

Pour les périodes terminées les (note 1)

(en milliers de dollars canadiens)

30 juin
2010

30 juin
2009

Pour les périodes terminées les (note 1)

(en milliers de dollars canadiens)

30 juin
2010

30 juin
2009

Actif net au début de la période

61303 $

33899

Augmentation (diminution) de I’actif net
lie aux activités

1670

12 503

Distributions aux porteurs de parts
Revenu net de placement

Gain net réalisé sur les placements
Remboursement de capital

Opérations sur les capitaux propres

Produit de 'émission

Réinvestissement des distributions
autres qu’en espéces aux porteurs de
parts (note 6)

Achat et annulation de parts de fiducie

Paiements liés aux rachats

Frais d’émission

5350

(545)

5350

(542)

Augmentation (diminution) de I’actif net

7020

11 961

Actif net a la fin de la période

68 323 $

45 860 $

Flux de trésorerie liés aux activités
d’exploitation :
Revenu (perte) net de placement

(942)$

(1318)$

Variation du fonds de roulement hors
trésorerie :

(Augmentation) diminution des
souscriptions a recevoir

(Augmentation) diminution des intéréts,
dividendes et autres éléments courus

Augmentation (diminution) des rachats a
payer

Augmentation (diminution) des autres
montants a payer

(Augmentation) diminution du montant a
recevoir pour placements vendus

Augmentation (diminution) du montant a
payer pour placements achetés

Variation de la perte (gain) non réalisée
sur les instruments dérivés

(Achat de placements)

Produit de la vente de placements

Gain (perte) net de change réalisé et
variation du gain (de la perte) de
change non réalisé, montant net

74

(7 321)
(542)
344

(34 501)
43 860

38

727
(526)
47

(23 090)
18318

(21)

Flux de trésorerie liés aux activités
d’exploitation, montant net

Flux de trésorerie liés aux activités de
financement :

Produit de I'émission

Rachats de parts de fiducie

Augmentation (diminution) du montant a
payer pour les parts de fiducie retirées
du marché

Augmentation (diminution) de I'emprunt

Achat et annulation de parts de fiducie

Frais d’émission

(5 825)

7000
(542)

Flux de trésorerie ligs aux activités de
financement, montant net

(3000)

6 458

Flux de trésorerie de la période, montant
net

Trésorerie et équivalents/ (découvert
bancaire) au déhbut de la période

(2032)

2473

633

1890

Trésorerie et équivalents/ (découvert
bancaire) a la fin de la période

4418

2523 %

Les flux de trésorerie liés aux activités
d’exploitation comprennent :
Les intéréts payés

59 §

58 $

La trésorerie et ses équivalents sont
composés des éléments suivants :

Trésorerie (découvert bancaire)

Placements a court terme

418

301 $
2222

s

2523 §

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.




Fiducie aurifere CMP
NOTES AFFERENTES AUX ETATS FINANCIERS (non véritié)

Périods indiquées a la note 1

1. Le Fonds

a) Création de la fiducie de fonds communs de placement

La Fiducie aurifere CMP (le « Fonds ») est une fiducie d’investissement a capital fixe établie aux termes d’une déclaration de fiducie en vertu des lois
de la province d’Ontario. Elle a commencé ses activités le 25 janvier 2008 (la « date de cloture »). Goodman & Company, Conseil en placements Itée
agit a titre de société de gestion (la « société de gestion ») et de fiduciaire du Fonds.

Lors de son premier appel public a I'épargne, le Fonds a offert des unités au prix de 10 $ I'unité. Chaque unité est composée d’une part de fiducie du
Fonds et d’un bon de souscription de série A (un « bon de souscription de série A »). Le Fonds a tiré un produit brut de 45 000 000 $ de I'émission
de 4 500 000 unités lors de son premier appel public a I'épargne.

Les parts de fiducie et les bons de souscription du Fonds sont négociés a la Bourse de Toronto (« TSX ») depuis le 25 janvier 2008 sous le symbole
CMP.UN et CMP.WT.A, respectivement.

Dans le présent document, le terme « Fonds » désigne la Fiducie et le terme « période » désigne les périodes terminées le 30 juin.

b) Dates de présentation de I'information financiére semestrielle

L’état des titres en portefeuille est arrété au 30 juin 2010. Les états de I'actif net sont arrétés aux 30 juin 2010 et au 31 décembre 2009. Les états des
résultats, de I'évolution de I'actif net et des flux de trésorerie portent sur les semestres terminés les 30 juin 2010 et 2009. Dans le présent document,
le terme « période » désigne les périodes indiquées précédemment.

c) Opérations de la société de gestion

Tous les administrateurs, dirigeants et salariés (les « salariés ») de la société de gestion sont assujettis a son code de déontologie et aux normes
d’éthique professionnelle (le « Code »). Ce Code a pour objet de protéger les intéréts de tous les investisseurs du Fonds. Il a été lu et approuvé par le
conseil d’administration de la société de gestion et le conseil des gouverneurs du Fonds et il comprend une politique sur les opérations a laquelle les
salariés doivent se conformer.

d) Changement de dénomination sociale du sous-conseiller

Le 19 février 2010, Ravensden Asset Management Inc., société affiliée de la société de gestion et sous-conseiller pour le Fonds, a changé sa
dénomination sociale pour Ned Goodman Investment Counsel Ltd.

2. Sommaire des principales conventions comptables et mode de présentation

Les états financiers du Fonds sont préparés selon les principes comptables généralement reconnus (« PCGR ») du Canada. Les principales
conventions comptables du Fonds sont les suivantes :

a) Utilisation d’estimations

Pour préparer les présents états financiers selon les PCGR du Canada, la société de gestion doit faire des estimations et poser des hypothéses qui ont
une incidence sur les montants présentés des actifs et des passifs, de méme que sur les produits et les charges pour la période. Ces estimations sont
faites en fonction de I'information disponible a la date de publication des états financiers. Les résultats réels peuvent différer considérablement des
estimations.

Un des points clés d’estimation pour lesquels la société de gestion est tenue d’exercer des jugements complexes ou subjectifs est la détermination de
la juste valeur des instruments financiers et des instruments dérivés non cotés sur un marché actif. L’utilisation de techniques d’évaluation pour les
instruments financiers et les instruments dérivés non cotés sur un marché actif exige que la société de gestion pose des hypothéses critiques fondées
sur les conditions du marché a la date des états financiers. Tout changement a ces hypothéses lié a une modification des conditions du marché peut
avoir une incidence sur la juste valeur publiée des instruments financiers.

h) Evaluation des placements

Conformément au chapitre 3855, « Instruments financiers — comptabilisation et évaluation », les placements du Fonds sont réputés étre détenus a
des fins de transaction et doivent étre comptabilisés a la juste valeur. L’incidence de ce chapitre porte principalement sur la détermination de la juste
valeur des actifs financiers cotés sur un marché actif, qui doit étre fondée sur le cours acheteur pour les positions acheteur et sur le cours vendeur
pour les positions vendeur plutdt que sur le cours de cloture.

Le Réglement 81-106 sur I'information continue des fonds d’investissement (le « Réglement 81-106 ») exige que tous les fonds de placement
calculent leur valeur liquidative a toutes les fins autres que I'établissement des états financiers conformément a Iarticle 14.2, qui, sous certains
aspects, est différent des exigences du chapitre 3855 des PCGR du Canada. Selon les PCGR du Canada, la juste valeur des instruments financiers
inscrits a la cote d’une bourse reconnue doit étre évaluée au dernier cours acheteur pour les titres en position acheteur et au dernier cours vendeur
pour les titres en position vendeur, au lieu du cours de cloture ou du dernier cours vendeur du titre comme dans le Réglement 81-106. Ces exigences
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Périods indiquées a la note 1

2. Sommaire des principales conventions comptables et mode de présentation (suite)

créent un écart entre I'actif net calculé selon les PCGR du Canada (I« actif net selon les PCGR ») et la valeur liquidative calculée selon le
Réglement 81-106 (la « valeur liquidative aux fins des opérations »). La note 8 afférente aux états financiers présente un rapprochement de I'actif net
selon les PCGR par part et de la valeur liquidative aux fins des opérations par part.

La juste valeur des placements du Fonds a la date de présentation de I'information financiére est déterminée comme suit :

i)  Toutes les positions acheteur en titres cotés sur une bourse reconnue sont évaluées au dernier cours acheteur a la fin de chaque jour de bourse
de la Bourse de Toronto (la « date d’évaluation »). Toutes les positions vendeur en titres cotés sur une bourse reconnue sont évaluées au cours
vendeur de cloture a la date d’évaluation. Les titres négociés hors cote sont évalués au cours acheteur ou au cours vendeur de cloture établi par
un courtier reconnu.

Les placements dans des titres non cotés ou non liquides sont évalués au moyen de techniques d'évaluation. Ces techniques comprennent, entre
autres, I'utilisation de la valeur actuelle d’instruments semblables comme référence, I'utilisation des informations sur des transactions
récemment conclues aux conditions du marché, I'analyse des flux de trésorerie actualisés et d’autres modéles d’évaluation.

La juste valeur de certains titres peut étre estimée au moyen de techniques d’évaluation reposant sur des hypothéses qui ne s’appuient pas sur
des données observables sur le marché. Si, de I'avis de la société de gestion, le cours du marché d’un titre est inexact, non fiable ou non
disponible, la juste valeur est déterminée par la société de gestion.

ii) Les obligations et les débentures sont évaluées au dernier cours acheteur de cloture obtenu d’un courtier reconnu pour les positions acheteur et
au dernier cours vendeur de cloture pour les positions vendeur.

iii) Les placements dans les fonds sous-jacents sont évalués a la valeur liquidative par part de chaque série. Si la valeur liquidative n’est pas
disponible, les placements dans les fonds de placement sont évalués au moyen de la derniére valeur liquidative publiée ou de la juste valeur
établie par la société de gestion.

iv) Les placements a court terme sont évalués au cours du marché ou au coiit aprés amortissement majoré des intéréts courus, lesquels avoisinent
la juste valeur.

v)  Les bons de souscription non cotés sont évalués selon un modéle d’évaluation tenant compte de facteurs tels que la valeur marchande du titre
sous-jacent, le prix d’exercice, la volatilité et les modalités du bon de souscription.

vi) Les contrats a terme de gré a gré sont évalués au cours du marché au moyen du dernier cours acheteur pour les positions acheteur et du dernier
cours vendeur pour les positions vendeur. Le dernier cours de cloture est utilisé lorsque les cours acheteur et vendeur ne sont pas disponibles.

vii) La juste valeur des swaps de taux d’intérét correspond au montant estimatif que le Fonds recevrait ou verserait pour liquider le swap, compte
tenu des taux d’intérét actuels et de la notation des contreparties de swap.

viii) Les contrats a terme standardisés sont évalués au moyen du dernier cours acheteur pour les positions acheteur et du dernier cours vendeur
pour les positions vendeur. Le prix de réglement est utilisé lorsque les cours acheteur et vendeur ne sont pas disponibles.

ix) Lajuste valeur des placements et des autres actifs et passifs libellés en devises est convertie en dollars canadiens au taux de change en vigueur
a midi a chaque date d’évaluation. En vertu de la politique du Fonds relativement a I’évaluation a la juste valeur, lorsque les taux de change a 15 h
différent considérablement de ceux en vigueur a midi a une date d’évaluation donnée, la valeur marchande des placements et des autres actifs et
passifs libellés en devises est convertie en dollars canadiens aux taux de change en vigueur a 15 h a cette date d’évaluation.

x)  Conformément a I'abrégé 173 du Comité sur les problémes nouveaux, « Risque de crédit et juste valeur des actifs financiers et des passifs
financiers », la société de gestion a examiné sa méthode d’évaluation des actifs et des passifs et elle est d’avis que la juste valeur attribuée aux
actifs financiers et aux passifs financiers dans les présents états financiers tient compte des niveaux appropriés de risque de crédit.

c) Autres actifs et autres passifs

Les intéréts courus et les dividendes a recevoir, les montants a recevoir pour les parts émises, les montants a recevoir des courtiers et les autres
éléments d’actif sont considérés comme des préts et créances et sont comptabilisés au colit aprés amortissement. De la méme maniére, les charges
a payer, les montants payables pour les parts rachetées, les montants payables aux courtiers, les emprunts et les autres passifs (a I'exception de la
perte non réalisée sur les contrats de change a terme, de la perte non réalisée sur les autres instruments dérivés, de I'obligation pour options vendues
et des passifs financiers négociables liés aux titres vendus a découvert qui sont constatés a la juste valeur) sont considérés comme d’autres passifs
financiers. Les autres passifs financiers sont constatés au colit aprés amortissement. Ces encours étant de court terme, le colit aprés amortissement
de ces actifs et de ces passifs avoisine leur juste valeur.

d) Opérations de placement

Les opérations de placement sont comptabilisées a la date de I'opération. Le coiit des placements correspond au montant payé pour chaque titre et
est établi en fonction du colit moyen, compte non tenu des colits de transaction.
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e) Coiits de transaction

Les colits de transaction sont des colits progressifs directement attribuables a I'acquisition, a I'émission ou a la cession d’un placement qui
comprennent les honoraires et commissions versés a des agents, des conseillers, des courtiers et des contrepartistes, les sommes prélevées par les
organismes de réglementation et les bourses de valeurs, ainsi que les taxes et droits de transfert. Conformément aux recommandations du

chapitre 3855, les colits de transaction sont passés en charges et inclus dans les états des résultats au poste « Colits de transaction ».

f)  Trésorerie et équivalents

La trésorerie et les équivalents de trésorerie sont composés de dépots en espéces, d’instruments de créance a court terme dont I'échéance est de
moins de 90 jours et de découverts bancaires, s'il y a lieu, indiqués au poste « Découvert bancaire » des états de I'actif net.

g) Constatation des revenus

Le revenu de placement est constaté selon la méthode de la comptabilité d’exercice. Les intéréts créditeurs sont comptabilisés lorsqu’ils sont gagnés,
et les dividendes ainsi que les distributions de fiducies de placement sont inscrits a la date ex-dividende.

Les distributions provenant de fiducies de placement sont comptabilisées a titre de revenu, de gain en capital ou de remboursement de capital, selon
la meilleure information dont dispose la société de gestion. En raison de la nature de ces placements, le classement réel peut étre différent.
Lorsqu’elles sont traitées comme un remboursement de capital aux fins de I'impot sur le revenu, les distributions sont portées en diminution du co(it
moyen des parts des fiducies de placement sous-jacentes dans I'état des titres en portefeuille.

Le cas échéant, les intéréts et les dividendes sur les placements vendus a découvert sont comptabilisés lorsqu’ils sont gagnés et inscrits a titre de
passif dans les états de I'actif net au poste « Intéréts et dividendes a payer sur les placements vendus a découvert » et a titre de charges dans les
états des résultats, au poste « Intéréts et dividendes a payer sur les placements vendus a découvert ». Le gain ou la perte qui serait réalisé si, a la
date d’évaluation, les positions vendeur étaient dénouées, est compris au poste « Variation de la plus-value (moins-value) non réalisée des
placements » des états des résultats et au poste « Placements vendus a découvert, a la juste valeur » des états de I'actif net. Lorsque la position
vendeur est dénouée, le gain ou la perte est réalisé et comptabilisé dans les états des résultats, au poste « Gain (perte) net réalisé a la vente

de placements ».

h) Conversion de devises

La monnaie de présentation du Fonds est le dollar canadien, qui est aussi sa monnaie fonctionnelle puisque les achats et les rachats de parts sont
essentiellement libellés en dollars canadiens. Toute monnaie autre que le dollar canadien constitue une devise pour le Fonds.

La juste valeur des placements et des autres actifs et autres passifs libellés en devises est convertie en dollars canadiens au taux de change en
vigueur a la date d’évaluation. Les opérations libellées en devises sont converties en dollars canadiens au taux de change en vigueur a la date de
I'opération. Les gains ou les pertes de change réalisés et non réalisés sur les placements sont compris respectivement aux postes « Gain (perte) net
réalisé a la vente de placements » et « Variation de la plus-value (moins-value) non réalisée des placements » des états des résultats. Les gains ou les
pertes de change réalisés et non réalisés sur les actifs et les passifs monétaires autres que les placements libellés en devises sont compris au poste

« Gain (perte) net de change réalisé et variation du gain (de la perte) de change non réalisé, montant net » des états des résultats.

i)  Opérations sur les instruments dérivés

Les conseillers en valeurs peuvent avoir recours aux options, aux contrats a terme standardisés, aux contrats a terme de gré a gré, aux contrats de
change a terme et aux swaps pour se protéger contre les pertes découlant de la fluctuation du cours des titres en portefeuille du Fonds et des taux de
change ou pour obtenir une exposition a des titres et a des marchés particuliers plutt que d’acheter et de vendre les titres directement. Rien ne
garantit I'efficacité des stratégies de couverture. Le Fonds peut subir des pertes si la contrepartie ne respecte pas ses obligations aux termes

du contrat.

i) Options

Une option est une entente contractuelle en vertu de laquelle le vendeur donne a I'acheteur le droit, mais non I'obligation, d’acheter (option
d’achat) ou de vendre (option de vente) a ou avant une date établie, ou au cours d’une période donnée, un nombre précis de titres ou un
instrument financier a un prix préétabli. Le vendeur recoit une prime de I'acheteur a titre de contrepartie pour I'nypothése d’un prix futur
des titres.

La prime versée pour les options achetées est comprise au poste « Placements, au colit moyen » des états de I'actif net. Le gain ou la perte non
réalisé est compris au poste « Variation de la plus-value (moins-value) non réalisée des placements » des états des résultats.

La prime versée pour les options vendues est inscrite au poste « Obligation pour options vendues » des états de I'actif net. Tant que la position
de I'option vendue est maintenue, le montant de I’obligation pour options vendues est réévalué a un montant correspondant a la valeur
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marchande actuelle de I'option, ce qui aurait pour effet de dénouer la position. Tout gain ou toute perte résultant de la nouvelle évaluation est
comptabilisé au poste « Obligation pour options vendues » de I'état de I'actif net.

Le gain ou la perte a la vente ou a I'expiration des options est inclus au poste « Gain (perte) net réalisé a la vente de placements » des états
des résultats.

ii) Contrats de change a terme

Un contrat de change a terme est une entente conclue entre deux parties (un Fonds et une contrepartie) pour I'échange, a une date ultérieure,
d’une monnaie contre une autre a un cours stipulé d’avance.

La variation de la valeur des contrats de change a terme est comprise au poste « Gain non réalisé sur les contrats de change a terme » ou
« Perte non réalisée sur les contrats de change a terme » des états de I'actif net ou au poste « Variation du gain (de la perte) non réalisé sur les
instruments dérivés » des états des résultats.

Lorsqu’un contrat de change a terme est liquidé, le gain ou la perte est réalisé et inclus au poste « Gain (perte) net de change réalisé et variation
du gain (de la perte) de change non réalisé, montant net » de I'état des résultats.

j)  Vente a découvert

Lorsqu’un fonds vend un titre a découvert, il emprunte ce titre a un courtier afin de conclure la vente. Le Fonds subit une perte si le prix du titre
emprunté augmente entre la date de la vente a découvert et celle ol il dénoue la position vendeur en achetant ce titre. Les dépots de garantie laissés
aux courtiers pour les ventes a découvert sont inclus au poste « Dépots auprés de courtiers pour la vente a découvert de titres » des états de I'actif
net. Le Fonds réalise un gain si le prix du titre diminue entre les deux dates. Le gain ou la perte qui serait réalisé si, a la date d’évaluation, les
positions étaient dénouées est compris au poste « Variation de la plus-value (moins-value) non réalisée des placements » des états des résultats et au
poste « Placements vendus a découvert, a la juste valeur » des états de I'actif net. Lorsque la position vendeur est dénouée, le gain ou la perte est
réalisé et inscrit au poste « Gain (perte) net réalisé a la vente de placements ».

Rien ne garantit que le Fonds sera en mesure de dénouer une position a découvert au moment opportun ou a un prix acceptable. Jusqu’a ce que le
Fonds ait remplacé un titre emprunté, il conservera un compte auprés du courtier, composé de trésorerie et de titres liquides, de maniére a ce que le
montant déposé en garantie corresponde au moins a la valeur marchande du titre vendu a découvert. La trésorerie et les titres liquides déposés en
garantie relativement a la position a découvert sont inscrits (le cas échéant) aux états de I'actif net, au poste « Dépots auprés de courtiers pour la
vente a découvert de titres ».

k) Evaluation des parts du Fonds aux fins des opérations

La valeur liquidative par part du Fonds est calculée a la fin de chaque jour d’évaluation en divisant la valeur liquidative du Fonds par le nombre de ses
parts en circulation.

1)  Augmentation (diminution) de I’actif net liée aux activités, par part

Le poste « Augmentation (diminution) de I'actif net liée aux activités, par part » figure dans I'état des résultats et correspond a I'augmentation ou a la
diminution de I'actif net liée aux activités de la période, divisée par le nombre moyen de parts en circulation pour la période.

m) Montants différents de zéro, mais arrondis a zéro
Certains soldes présentés dans les états financiers peuvent étre des montants arrondis a zéro.

n) Données comparatives
Certaines données comparatives peuvent avoir été reclassées pour étre conformes a la présentation adoptée pour I'exercice écoulé.

0) Code des monnaies
La liste qui suit présente les abréviations qui peuvent étre utilisées dans les états financiers :

AUD Dollar australien GBP Livre sterling MXN Peso mexicain SGD Dollar de Singapour
BMD Dollar des Bermudes HKD Dollar de Hong Kong MYR Ringgit malaisien THB Baht thailandais

BRL Réal brésilien IDR Roupie indonésienne NOK Couronne norvégienne TWD Nouveau dollar taiwanais
CAD Dollar canadien ILS Shekel israélien NZD Dollar néo-zélandais USD Dollar américain

CHF  Franc suisse INR  Roupie indienne PHP Peso philippin ZAR Rand sud-africain

DKK Couronne danoise JPY Yen japonais PKR Roupie pakistanaise

EUR Euro KRW Won sud-coréen SEK Couronne suédoise
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3. Capitaux propres

Conformément a la déclaration de fiducie, le Fonds est autorisé a émettre un nombre illimité de parts de fiducie selon les modalités du premier appel
public a I'épargne et a I'exercice des bons de souscription de série A ou de série B. Le tableau suivant décrit les parts de fiducie autorisées et présente
un apercu des modalités concernant I'émission des bons de souscription et leur échéance.

Part Lors du premier appel publique a I'épargne, chaque unité était composée d’une part de fiducie et d’'un bon de souscription
de série A.
Bon de souscription de A 'exercice d’un bon de souscription de série A, selon les modalités prescrites (dont un prix d’exercice de 12,00 $), a sa
série A date d’échéance a 17 h (heure de Toronto) ou a tout moment antérieur, le détenteur de ce bon a droit & une part de fiducie

et a la moitié d’un bon de souscription de série B. Un porteur d’un bon de souscription de série A qui se prévaut de son
droit d’exercice conformément aux modalités devient ainsi porteur d’une part de fiducie et de la moitié d’'un bon de
souscription de série B. Les bons de souscription de série A qui ne sont pas exercés avant 17 h a la date d’échéance des
bons de souscription de série A deviendront caducs. La « date d’échéance des bons de souscription de série A »
correspond au troisieme anniversaire de la date de cloture du 25 janvier 2008.

Bon de souscription de A l'exercice d’un bon de souscription de série B, selon les modalités prescrites (dont un prix d’exercice de 15,00 $), a sa
série B date d’échéance a 17 h (heure de Toronto) ou a tout moment antérieur, le détenteur de ce bon a droit a une part de fiducie.
Les bons de souscription de série B qui ne sont pas exercés avant 17 h a la date d’échéance des bons de souscription de
série B deviendront caducs. La « date d’échéance des bons de souscription de série B » correspond au cinquiéme
anniversaire de la date de cloture du 25 janvier 2008.

Aucune fraction d’un bon de souscription de série B ne sera émise a I'exercice de bons de souscription de série A, et tout
droit permettant de recevoir une fraction d’un bon de souscription de série B sera aboli a I'exercice de ces bons de
souscription de série A et aucune contrepartie ne sera payable en remplacement de ce bon de souscription de série B.

Le capital du Fonds correspond a son actif net et est composé des parts de fiducie et des bons de souscription émis et des bénéfices non répartis. Le
capital du Fonds n’est soumis a aucune exigence réglementaire. Il est géré conformément aux objectifs, aux politiques et aux restrictions de
placement du Fonds, tels qu’ils sont mentionnés dans son prospectus.

Chaque part de fiducie représente un intérét égal et indivis dans I'actif net du Fonds. Chaque porteur de parts a droit a un vote par part de fiducie
détenue et a le droit de participer également a toutes les distributions effectuées par le Fonds, y compris les distributions du revenu net et des gains
en capital nets réalisés, le cas échéant. A la dissolution ou liquidation du Fonds, les porteurs de parts de fiducie en circulation auront le droit de
recevoir leur quote-part de I'actif restant du Fonds aprés remboursement de toutes les dettes, réglement du passif et paiement des frais de
liquidation. Aucune date de dissolution du Fonds n’est fixée. La société de gestion peut toutefois dissoudre le Fonds sans I'autorisation des porteurs
de parts s'il est, a son avis, dans I'intérét du Fonds et des porteurs de parts de le faire.

Les tableaux suivants présentent le nombre de parts de fiducie et de bons de souscription en circulation, les capitaux propres, le nombre moyen
pondéré de parts de fiducie ainsi que les variations des bénéfices non répartis (déficit cumulé).

30 juin 2010 31 décembre 2009

Bons de Bons de

souscription de souscription de

Parts de fiducie et bons de souscription en circulation Parts de fiducie série A Parts de fiducie série A
Début de la période 4197 977 4 500 000 4 283 650 4 500 000
Emis* - - - -
Option de surallocation - - - -
Réinvestis - - - -
Rachetés - - - -
Retirés du marché - - (85 673) -
Fin de la période 4 197 977 4 500 000 4 197 977 4 500 000

*

Aucun bon de souscription de série B n’a été émis.
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3. Capitaux propres (suite)

30 juin 2010 31 décembre 2009
Bons de Bons de
souscription de souscription de
Capitaux propres (en milliers) Parts de fiducie série A Parts de fiducie série A
Début de la période 37288 % 2551 % 38049 $ 2551
Emis* - - - -
Option de surallocation - - - -
Réinvestissement des distributions autres qu’en espéces aux porteurs de
parts (note 6) 5350 - - -
Rachetés - - - -
Colit des parts de fiducie rachetées - - (761) -
Fin de la période 42 638 $ 25518 37 288 $ 25518
* Aucun bon de souscription de série B n’a été émis.
Nomhre moyen pondéré de parts de fiducie 30 juin 2010 31 décembre 2009
Nombre de parts de fiducie en circulation — de base 4197 977 4197 977
Dilué
Nombre de parts de fiducie en circulation — de base 4197 977 4197 977
Nombre de parts de fiducie pouvant étre émises a I'exercice de bons de souscription de série A 4500 000 4500 000
Nombre de parts de fiducie pouvant étre émises a I'exercice de bons de souscription de série B 2 250 000 2 250 000
Total 10 947 977 10 947 977
30 juin 2010 31 décembre 2009
Bénéfices non répartis (déficit cumulé) (en milliers) (en milliers)
Bénéfices non répartis (déficit cumulé) au début de la période 21464 $ (6701)$
Augmentation (diminution) de I'actif net liée aux activités 1670 33295
Surplus d’apport (perte) sur le rachat de parts de fiducie - 220
Distributions autres qu’en especes aux porteurs de parts (note 6) - (5 350)
Bénéfices non répartis (déficit cumulé) a la fin de la période 23134 § 21464 §

Programme d’achat sur le marché

Conformément aux modalités du prospectus, le Fonds peut acheter des parts de fiducie aux fins d’annulation a des prix n’excédant pas la plus récente
valeur liquidative par part de fiducie calculée et aux conditions fixées par la société de gestion.

Pour les semestres terminés les 30 juin 2010 et 30 juin 2009, zéro part et 85 673 parts, respectivement, ont été rachetées aux fins d’annulation pour
un produit nul et de 542 000 $, respectivement, dans le cadre du programme.

4. Impots sur le revenu

a) Imposition des fiducies de fonds communs de placement

Le Fonds est une fiducie de fonds communs de placement aux termes de la Loi de I'impét sur le revenu (Canada). Une fiducie de fonds communs de
placement est assuijettie a I'imp0t sur la partie de son revenu, y compris les gains nets en capital réalisés, qui n’est pas payée ou payable a ses
porteurs de parts. Conformément aux modalités de la déclaration de fiducie, la totalité du revenu net et du montant net des gains en capital
imposables sera payée ou payable aux porteurs de parts au cours de 'année d’'imposition de sorte que le Fonds n’ait a payer aucun imp6t sur le
revenu. Le montant net des gains en capital imposables réalisés a distribuer est réduit du montant des gains en capital nets conservés dans le Fonds
afin de lui permettre d’utiliser pleinement tous les crédits d’'imp6t qui pourraient découler de I'application de la formule relative au remboursement
des gains en capital attribuables aux rachats au cours de I'exercice.

b) Reports prospectifs de pertes

Le Fonds peut cumuler des pertes nettes en capital et des pertes nettes autres qu’en capital. Les pertes en capital peuvent étre reportées indéfiniment
afin de réduire tout gain en capital net qui se réalisera par la suite. Les pertes autres qu’en capital des exercices terminés aprés 2005 peuvent étre
reportées pendant au plus 20 ans. Au 30 juin 2010, le Fonds ne disposait d’aucune perte en capital ou perte autre qu’en capital pouvant étre reportée.
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5. Charges et opérations entre apparentés

a) Frais de gestion

Le Fonds paie des frais de gestion a la société de gestion en contrepartie des conseils, des recommandations et des services regus. Parmi ces
services, on compte ceux rendus au Fonds a titre de société de gestion, de fiduciaire et de conseiller en valeurs. La société de gestion est également
responsable de la gestion des activités quotidiennes du Fonds.

Les frais de gestion correspondent a un pourcentage annualisé de 2,0 % de la valeur liquidative du Fonds. Ils sont calculés quotidiennement et payés
chaque mois, selon un pourcentage de la valeur liquidative a la fin du mois, conformément a la convention de gestion du Fonds. Les frais de gestion
peuvent étre payés comptant ou sous forme de parts de fiducie, a la discrétion de la société de gestion. Dans la mesure ou des parts de fiducie sont
émises a la place des paiements en trésorerie, elles seront évaluées a la valeur liquidative établie le dernier jour ouvrable du mois visé.

En contrepartie des services-conseils de gestion de portefeuille fournis par la société de gestion, le Fonds a payé des frais de gestion, TPS comprise,
de 0,7 M$ au cours de la période (0,4 M$ en 2009).

b) Prime incitative de gestion

Le Fonds versera une prime de rendement (la « prime incitative de gestion ») a la société de gestion a I'égard de chaque exercice du Fonds

(un « exercice de référence ») au cours duquel la valeur liquidative rajustée par part de fiducie le dernier jour de cet exercice est d’au moins 108 %,
calculée, dans le cas d’un exercice partiel, au prorata de la valeur liquidative par part de fiducie le dernier jour de I'exercice précédent, compte non
tenu des distributions et rajustée pour exclure I'effet dilutif des bons de souscription exercés depuis le meilleur exercice. La prime incitative de
gestion payable pour un exercice admissible correspondra a : a) 20 % de I'excédent de la valeur liquidative rajustée par part de fiducie au dernier jour
de I'exercice de référence en cause par rapport a la valeur liquidative par part de fiducie la plus élevée, multipliée par b) le nombre moyen quotidien de
parts de fiducie en circulation pendant cet exercice de référence. La prime incitative de gestion de chaque exercice de référence sera évaluée et
cumulée a chaque date d’évaluation et sera calculée définitivement puis versée dans les 30 jours ouvrables suivant la fin de cet exercice de référence.

Conformément au prospectus, la « valeur liquidative rajustée par part de fiducie » désigne, pour tout exercice de référence, la valeur liquidative par
part de fiducie au dernier jour de cet exercice de référence, compte non tenu des distributions versées par le Fonds depuis la fin de I'exercice ol la
valeur liquidative a été la plus élevée et du cumul de la prime incitative de gestion et ajustée pour ne pas tenir compte de I'effet dilutif des bons de
souscription exercés depuis la fin de I'exercice ol la valeur liquidative a été la plus élevée. L’expression « exercice ol la valeur liquidative a été la plus
élevée » désigne, pour tout exercice de référence, le dernier exercice au cours duquel la valeur liquidative par part de fiducie la plus élevée a été
gtablie. L'expression « valeur liquidative par part de fiducie la plus élevée » désigne, pour tout exercice de référence, la valeur liquidative par part de
fiducie le dernier jour de I'exercice au cours duquel la limite supérieure a été établie.

Pour la période terminée le 30 juin 2010, la société de gestion a regu une prime de rendement, TPS comprise, de néant (7,3 M$ au
31 décembre 2009).

c¢) Frais de service

La société de gestion versera également aux courtiers, pour le compte du Fonds, des honoraires de service correspondant a 0,40 % par an (jusqu’au
1¢" janvier 2013), plus les taxes applicables, calculés selon la valeur liquidative aux fins des opérations des parts détenues a la fin du trimestre
pertinent par les clients des courtiers. Ces frais sont calculés quotidiennement et payés trimestriellement.

d) Charges liées aux activités et frais de services administratifs

Le Fonds acquitte toutes les charges liées a ses activités, soit les services de dépot, les frais juridiques, les honoraires du comité d’examen
indépendant, les honoraires de vérification, les services d’agence de transfert et les frais liés a la préparation de rapports financiers et d’autres
rapports, conformément aux lois, réglements et procédures applicables. Ces charges sont calculées et comptabilisées quotidiennement en fonction
de la valeur liquidative moyenne de chaque série. Ces charges sont payées par la société de gestion, qui se fait ensuite rembourser par le Fonds,
exception faite de certaines charges, notamment les intéréts et les impdts. En outre, le Fonds a payé a la société de gestion 69 000 $ (69 000 $ en
2009) au titre des services administratifs offerts par cette derniére au cours de la période.

e) Commissions de courtage

Corporation de valeurs mobilieres Dundee, filiale de Patrimoine Dundee inc., société mére de la société de gestion, est un apparenté. Les
commissions de courtage versées relativement aux opérations sur titres pour le semestre terminé le 30 juin 2010 se sont élevées a 110 000 $

(68 000 $ en 2009). Une tranche de 77 000 $ (65 000 $ en 2009) a été versée a la Corporation de valeurs mobiliéres Dundee. Pour la période
terminée le 30 juin 2010, les rabais de courtage sur titres gérés payés se sont établis a néant (néant en 2009). Les rabais de courtage sur titres gérés
correspondent aux montants payés indirectement aux tiers par I'entremise d’un courtier pour des services, autres que des opérations sur titres, regus
par le Fonds.

Les commissions de courtage versées lors d’opérations sur titres font partie des charges d’exploitation. Ces commissions ne font pas partie du co(it
d’achat et ne sont pas déduites du produit de la vente de titres.
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5. Charges et opérations entre apparentés (suite)

f)  Parts détenues par Patrimoine Dundee inc.

Patrimoine Dundee inc., société mere de la société de gestion, est un apparenté. La société, ayant directement investi dans le Fonds, détient
353 418 parts de fiducie du Fonds au 30 juin 2010.

g) Corporation de valeurs mobhiliéres Dundee

Corporation de valeurs mobilieres Dundee, filiale de Patrimoine Dundee inc., société mére de la société de gestion, est un apparenté. En contrepartie
des services professionnels fournis par Corporation de valeurs mobilieres Dundee, le Fonds a versé 5 000 $ (néant au 31 décembre 2009) au cours
de la période.

h) Directives permanentes du comité d’examen indépendant

Conformément au Réglement 81-107, un comité d’examen indépendant (« GEl ») a été nommé par la société de gestion et il est entré en fonction en
2007. Les coiits et les charges, y compris la rémunération des membres du comité, les collts liés aux conseillers juridiques et autres services-
conseils, les honoraires juridiques et autres engagés par les membres du comité et les frais d’assurance, sont imputables au Fonds. A I'heure
actuelle, le CEl est composé de cing membres qui sont tous indépendants de la société de gestion. Aucun changement n’a été apporté a la
composition du CEl au cours de la période terminée le 30 juin 2010.

Le CEl a donné les directives permanentes suivantes au Fonds relativement aux opérations entre apparentés :

i)  paiement de commissions de courtage a la Corporation de valeurs mobilieres Dundee, filiale de la société de gestion, pour I'exécution
d’opérations sur titres a titre d’agent et de distributeur principal pour le compte du Fonds (ci-aprés les « commissions de courtage »);

ii) achat ou vente de titres d’un émetteur aupres d’un autre fonds de placement géré par la société de gestion (ci-aprés les « opérations
entre fonds »);

iii) exécution d’opérations de change avec la Corporation de valeurs mobiliéres Dundee pour le compte du Fonds.

Les directives permanentes en question exigent que la société de gestion établisse des politiques et des procédures qu’elle mettra en pratique pour
les opérations entre apparentés. La société de gestion doit informer le CEl de tout manquement important a I'une des exigences des directives
permanentes. Gelles-ci obligent notamment que la décision de placement relative a une opération entre apparentés : a) soit prise par la société de
gestion, libre de toute influence d’une entité liée a la société de gestion et sans tenir compte de toute société associée ou affiliée a la société de
gestion, b) représente I'appréciation professionnelle de la société de gestion, non influencée par des considérations autres que I'intérét du Fonds et
¢) soit prise conformément aux politiques et aux procédures écrites de la société de gestion. Les opérations exécutées par la société de gestion en
vertu des directives permanentes sont par la suite examinées par le CEl aux fins du controle de la conformité.

Au cours de la période, le Fonds a suivi les directives permanentes du CEl au sujet des opérations entre apparentés.

6. Distributions aux porteurs de parts

De temps a autre, le Fonds peut choisir d’effectuer des distributions aux porteurs de parts de fiducie. Il versera chaque année un revenu pour les
besoins de I'impot et des gains en capital de fagon a ne pas avoir a payer d’'imp6t sur le revenu en vertu de la Loi de Iimpét sur le revenu. Ces
distributions peuvent étre versées en trésorerie ou en parts de fiducie.

En décembre, la société de gestion a annoncé que les porteurs de parts du Fonds bénéficieraient d’une distribution spéciale autre qu’en espéces d’une
valeur de 1,2745 $ par part. Cette distribution autre qu’en espéces a été versée le 15 janvier 2010 aux porteurs de parts inscrits au 31 décembre
2009. Conformément a la déclaration de fiducie, immédiatement aprés la distribution autre qu’en espéces, les parts en circulation ont été regroupées
de telle sorte que chacun des porteurs de parts détienne aprés le regroupement le méme nombre de parts qu’avant la distribution spéciale autre

qu’en especes.

7. Emprunts

Le Fonds effectue de temps a autre des opérations de levier et des emprunts, dont le montant ne peut dépasser 25 % de sa valeur liquidative. Les
opérations de levier et les emprunts sont réalisés par une ou plusieurs ententes de financement, a la discrétion de la société de gestion, et peuvent
inclure des facilités de crédit de banques a charte canadiennes, des marges aupres de courtiers inscrits et des ventes a découvert d’obligations
fédérales ou provinciales trés liquides. Rien ne garantit que le Fonds sera en mesure de dénouer une position a découvert au moment opportun ou a
un prix acceptable. Jusqu’a ce que le Fonds ait remplacé un titre emprunté, il conservera un compte auprés du courtier, composé de trésorerie et de
titres liquides, de maniére a ce que le montant déposé en garantie corresponde au moins a la valeur marchande du titre vendu a découvert. La
trésorerie et les titres liquides déposés en garantie relativement a la position a découvert sont inscrits a I'état des titres en portefeuille.

Le Fonds a conclu des facilités de crédit avec une banque a charte canadienne (la « Banque ») d’un montant maximal de 7 000 000 $ et a fourni a la
Banque une siireté sur 'ensemble de son actif. Pour la période terminée le 30 juin 2010, les emprunts bancaires maximal et minimal du Fonds
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7. Emprunts (suite)

s’établissaient respectivement a 7 000 000 $ (7 000 000 $ au 31 décembre 2009) et a néant (7 000 000 $ au 31 décembre 2009). Au cours de la
période, le taux d’intérét moyen versé sur le solde impayé était de 3,2 % (2,3 % au 31 décembre 2009).

Au 30 juin 2010, 5,5 % (8,6 % au 31 décembre 2009) du total de I'actif du Fonds (soit 5,8 % (11,4 % au 31 décembre 2009) de I'actif net) avait été
financé au moyen d’un emprunt bancaire de 4 000 000 $ (7 000 000 $ au 31 décembre 2009).

8. Rapprochement de I'actif net selon les PCGR par part et de la valeur liquidative aux fins des opérations par part

Le tableau qui suit présente un rapprochement de I'actif net selon les PCGR (I'« actif net ») par part et de la valeur liquidative aux fins des opérations
(la « valeur liquidative ») par part. La principale raison de I'écart entre I'actif net selon les PCGR par part et la valeur liquidative aux fins des opérations
par part est décrite a la note 2 ci-dessus.

Rapprochement de I’actif net selon les PCGR par part et

de la valeur liquidative aux fins des opérations par part 30 juin 2010 31 décembre 2009
Actif net selon les PCGR, par part 16,28 $ 14,60 $
Valeur liquidative aux fins des opérations, par part 16,04 $ 14,45 $

9. Gestion des risques

Les activités de placement du Fonds I'exposent a divers risques financiers : le risque de crédit, le risque de liquidité et le risque de marché (y compris
le risque de taux d’intérét, le risque de change et I'autre risque de prix). Le niveau de risque est fonction de I'objectif de placement du Fonds et du
type de placements qu'il effectue.

La société de gestion du Fonds cherche a minimiser ces risques en employant des gestionnaires de portefeuille expérimentés qui gérent
quotidiennement le portefeuille de titres du Fonds en fonction des événements qui se produisent sur le marché et de I'objectif de placement du Fonds.
Les informations propres au Fonds a fournir aux termes des chapitres 3862 et 3863 sont présentées dans I'analyse de la gestion des risques
financiers et des instruments financiers figurant dans I'état des titres en portefeuille. Les résultats réels peuvent différer de I'analyse de sensibilité
décrite dans I'analyse de la gestion des risques financiers et des instruments financiers, et I'écart peut étre important.

La société de gestion maintient, en matiére de gestion du risque, une méthode qui consiste, entre autres choses, a contrdler la conformité aux
directives de placement afin de s’assurer que le Fonds est géré conformément a son objectif et ses stratégies de placement et aux réglements sur les
valeurs mobiliéres. En outre, les positions exposées aux risques décrits ci-dessous sont surveillées régulierement par les gestionnaires de portefeuille
et examinées par le comité d’examen du Fonds tous les trois mois.

Risque de credit

Le risque de crédit s’entend du risque qu’une contrepartie a un instrument financier manque a I'une des obligations qu’elle a contractées avec le
Fonds. La juste valeur d’un instrument financier est déterminée en tenant compte de la notation de I'émetteur et représente par conséquent le risque
de crédit maximal du Fonds. Le Fonds s’expose principalement au risque de crédit par ses placements dans les titres de créance et les instruments
dérivés négociables, lesquels sont présentés dans I'état des titres de portefeuille du Fonds. Toutes les opérations sur titres sont réglées a la livraison
par I'intermédiaire des courtiers. Comme tel, le risque de crédit lié aux opérations de placement du Fonds est faible puisque la livraison des titres
vendus a lieu une fois que le courtier a recu le paiement. Le paiement d’un achat est effectué une fois que le courtier a recu les titres. L’opération est
annulée si I'une des parties ne s’acquitte pas de ses obligations. En outre, les opérations sur instruments dérivés sont exécutées par des contreparties
notées A ou supérieur par 'agence de notation Standard & Poor’s.

Risque de liquidite

Le risque de liquidité s’entend du risque que le Fonds ait de la difficulté a faire face a ses obligations relativement aux passifs financiers qui sont
réglés au moyen de trésorerie ou d’un autre actif financier. Par conséquent, pour conserver suffisamment de liquidités, le Fonds investit ses actifs
dans des titres négociés sur un marché actif et pouvant étre facilement vendus. En outre, le Fonds cherche également a conserver des positions en
trésorerie et en équivalents de trésorerie suffisantes pour maintenir ses liquidités. Le Fonds peut, occasionnellement, détenir des titres qui ne sont
pas négociés sur un marché actif et qui peuvent étre non liquides. Ces placements sont présentés, dans I'état des titres en portefeuille, comme des
titres émis dans le cadre d’un placement privé ou des titres faisant I'objet de restrictions.

Risque de taux d’intérét

Le risque de taux d’intérét s’entend du risque que la juste valeur des placements portant intérét du Fonds varie en raison de fluctuations des taux
d’intérét en vigueur sur les marchés. Le Fonds s’expose au risque de taux d’intérét par ses placements dans les titres de créance (tels que les
obligations, les débentures ou les instruments a court terme) et les instruments dérivés sur taux d’intérét, le cas échéant. Les autres actifs et les
autres passifs sont par nature de courte durée et ne portent pas intérét. L’effet des fluctuations des taux d’intérét sur la trésorerie et les équivalents de
trésorerie investis aux taux d’intérét en vigueur sur les marchés a court terme est faible.
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9. Gestion des risques (suite)

Autre risque de prix

L’autre risque de prix s’entend du risque que la valeur des instruments financiers varie en raison de la fluctuation des cours (autre que celle découlant
du risque de taux d’intérét ou du risque de change) causée par des facteurs propres a un titre ou a son émetteur ou par tous les facteurs touchant un
marché ou un segment de marché. L'exposition a I'autre risque de prix découle des placements dans les actions et les produits de base, le cas
échéant. Le niveau de risque maximum découlant des instruments financiers équivaut a leur juste valeur, sauf pour les options et les contrats a terme
standardisés vendus pour lesquels les pertes éventuelles sont illimitées.

Risque de change

Le risque de change s’entend du risque que la valeur des instruments financiers varie en raison de la fluctuation des taux de change. Ce risque
découle des instruments financiers (trésorerie et équivalents de trésorerie et instruments dérivés libellés en devises) libellés dans une monnaie autre
que le dollar canadien, la monnaie fonctionnelle du Fonds. Par conséquent, la valeur des instruments financiers libellés en devises du Fonds variera
en raison de la fluctuation des taux de change de ces monnaies par rapport a la monnaie fonctionnelle du Fonds. Les obligations émises en monnaies
étrangeres sont inscrites dans le portefeuille de placements. Les actions étrangéres sont également exposées aux risques de change puisque leur
valeur est convertie en dollars canadiens pour le calcul de leur juste valeur.

10. Instruments financiers

Hiérarchie des évaluations a la juste valeur

Le chapitre 3862 du Manuel de I'ICCA, « Instruments financiers — informations a fournir », exige que soit présentée I'information concernant les
méthodes d’évaluation et les hypothéses utilisées pour I'évaluation a la juste valeur des instruments financiers. Le Fond utilise les données indiquées
ci-aprés dans la hiérarchie des évaluations a la juste valeur pour calculer et présenter la juste valeur des instruments financiers :

Niveau 1 — Les données utilisées sont les prix cotés (non rajustés) sur des marchés actifs pour les actifs et les passifs identiques. Les instruments
financiers classés au niveau 1 sont ceux dont la valeur est en fonction des cours établis sur un marché actif et comprennent des actions cotées sur
des marchés actifs, des instruments dérivés cotés en bourse et d’autres titres de placements cotés. La société de gestion n’ajuste pas le cours de ces
instruments.

Niveau 2 — Les données utilisées comprennent les prix cotés sur des marchés actifs pour les actifs et les passifs similaires, ainsi que les données
observables directement ou indirectement pour les actifs et les passifs durant la quasi-totalité de la durée de I'instrument financier. Les instruments
financiers classés au niveau 2 sont négociés sur des marchés qui ne sont pas considérés comme étant actifs, mais ils sont évalués en fonction des
cours du marché ou des cotes fournies par des courtiers en valeurs mobiliéres qui sont étayées par des données observables ou ajustées pour tenir
compte de facteurs liés a la juste valeur. Ces instruments comprennent des obligations de sociétés de premiére qualité, des actions cotées et des
instruments dérivés négociés hors bourse. Comme les placements du niveau 2 comprennent des positions qui ne sont pas négociées sur des
marchés actifs ou dont la vente peut étre assujettie a des restrictions, les évaluations peuvent faire I'objet d’ajustements afin de tenir compte de
lilliquidité d’aprés les informations disponibles sur le marché.

Niveau 3 — Les données utilisées sont des données de marché non observables. Les instruments financiers classés au niveau 3 sont fondés sur au
moins une donnée non observable importante, car leur valeur n’est pas établie selon les cours du marché. Les instruments du niveau 3 comprennent
les actions et les titres de créance de sociétés fermées. Puisqu’il n’existe aucun cours observable pour ces titres, la société de gestion a utilisé des
techniques d’évaluation pour établir la juste valeur.

En outre, le classement des instruments financiers dans la hiérarchie des évaluations a la juste valeur en fonction de la transparence des données
utilisées doit étre indiqué. Aucun changement important n’ayant été apporté au classement des instruments financiers du Fonds, tel qu’il était indiqué
dans les plus récents états financiers annuels vérifiés, ce classement n’est pas présenté dans les états financiers semestriels. Ces états financiers
semestriels doivent étre lus conjointement avec les états financiers annuels vérifiés les plus récents.

11. Passage aux normes IFRS

Conformément aux propositions du Conseil des normes comptables du Canada, les PCGR du Canada applicables aux entreprises ayant une obligation
publique de rendre des comptes, dont les fonds d’investissement, seront remplacés par les Normes internationales d’information financiére

(« IFRS ») a compter du 1¢" janvier 2011. Toutefois, en juin 2010, le Conseil des normes comptables a publié un exposé-sondage reportant la date
d’application des IFRS pour les fonds de placement du 1¢" janvier 2011 au 1¢" janvier 2012. En conséquence, les IFRS s’appliqueront au Fonds pour
I'exercice ouvert a compter du 1° janvier 2012.

La société de gestion a déja entrepris I'élaboration d’un plan de conversion aux IFRS en effectuant une évaluation des incidences et en déterminant les
écarts importants entre les PCGR du Canada et les IFRS. Le processus d’évaluation de I'impact éventuel des IFRS sur les états financiers est continu,
car I'International Accounting Standards Board et le Conseil des normes comptables du Canada continuent a publier de nouvelles normes et
recommandations.
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11. Passage aux normes IFRS (suite)

La société de gestion continuera d’évaluer les changements éventuels aux états financiers ainsi que leur effet sur les conventions comptables, les
fonctions de gestion, les technologies de I'information et les contrdles internes.

D’apres son évaluation actuelle des différences entre les PCGR du Canada et les IFRS, la société de gestion prévoit que les répercussions des IFRS

sur les états financiers du Fonds seront des informations supplémentaires a fournir et des modifications éventuelles a la présentation de certains
éléments. En outre, la valeur utilisée pour déterminer le prix des parts du Fonds (la valeur liquidative aux fins des opérations) ne changera pas.

12. Taxe de vente harmonisée

Le 1¢"juillet 2010, les gouvernements de I'Ontario et de la Colombie-Britannique ont remplacé leur taxe de vente provinciale (« TVP ») par une taxe de
vente harmonisée (« TVH ») unique. La TVH combine le taux de 5 % de la taxe fédérale sur les produits et services (« TPS ») et le taux de la TVP. Par
suite de I'harmonisation, le taux de la TVH sera de 13 % en Ontario.

Les fonds de placements au Canada doivent calculer la TVH au moyen de régles précises. Ces régles et directives exigent que la TVH soit calculée en
tenant compte du lieu de résidence des porteurs de parts et de la valeur réelle de leurs intéréts, plutdt qu’en fonction de I'emplacement de la société
de gestion.

La nouvelle TVH entrainera une hausse des ratios des frais de gestion dans leur ensemble, les frais de gestion et certaines autres charges imputées

au Fonds étant désormais assuijettis a la nouvelle TVH.







