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Dans ce contexte, le portefeuille n’a pas réussi à surclasser l’indice de référence combiné. Les contributions les plus importantes au 
rendement du portefeuille proviennent du Fonds d’actions productives de revenu Dynamique, qui représentait 15,84 % du portefeuille 
au 31 décembre 2010, avec un rendement 22,04 %; du Fonds de dividendes CI Signature, qui représentait 14,95 % du portefeuille 
au 31 décembre 2010, avec un rendement de 9,44 % et du Fonds canadien de dividendes RBC, qui représentait 10,03 % du 
portefeuille au 31 décembre 2010, avec un rendement de 11,90 %. 

La surpondération en obligations de sociétés du Fonds d’obligations canadiennes TD a contribué au résultat positif comparativement 
à l’indice obligataire universel DEX. La durée du fonds a été réduite afin d’atténuer l’impact d’une hausse des taux, ce qui a nui à la 
performance relative puisque les rendements obligataires ont terminé l’année sous le niveau de leur début. 

Le Fonds de revenu Beutel Goodman accuse un léger retard sur son indice de référence, l’indice obligataire universel DEX. Les 
stratégies de crédit et de positionnement sur la courbe du fonds ont ajouté le plus de valeur sur l’ensemble de l’année. La 
surpondération en obligations de sociétés du fonds a bénéficié au portefeuille puisque les primes de risque ont diminué pendant la 
période et que la courbe des taux s’est aplatie. Un raccourcissement progressif de la durée du fonds a également été bénéfique au 
portefeuille puisqu’une attitude plus défensive a été adoptée, particulièrement vers la fin de l’année où le risque de taux d’intérêt a 
augmenté. Le fonds a terminé 2010 avec une durée d’une année de moins que l’indice.

Avec un rendement de 11,90 % en 2010, le Fonds canadien de dividendes RBC accuse un retard sur l’indice composé S&P/TSX ($CA). 
Il a continué de sous-pondérer le secteur des matériaux, qui n’est pas une source traditionnelle de dividendes. Dans les secteurs de la 
technologie et des soins de santé, un manque fondamental d’occasions et de titres versant des dividendes s’est soldé par une sous-
pondération. Dans celui des télécommunications, les gestionnaires du portefeuille ont maintenu une légère sous-pondération, 
traduisant le ralentissement de la croissance et l’intensification de la concurrence. Les valorisations dans le secteur des services aux 
collectivités sont élevées et les gestionnaires de portefeuille craignent l’effet que pourrait avoir sur lui une hausse des taux d’intérêt. 

Le Fonds d’actions productives de revenus Dynamique était le plus performant parmi les fonds d’actions canadiennes sous-jacents. 
Alors que le portefeuille a maintenu une répartition sectorielle diversifiée, les secteurs de l’énergie et des services financiers (qui 
comprennent les fiducies de placement immobilier) représentaient les composantes les plus importantes du fonds. Ces deux secteurs 
ont aussi contribué le plus au rendement du fonds. Les positions dans Vermilion Energy Inc. et H&R REIT ont ajouté le plus à la 
performance du portefeuille. Les FPI ont bénéficié de l’intérêt des investisseurs pour des titres qui génèrent des rendements 
intéressants et les titres du secteur de l’énergie ont profité de l’effet d’entraînement de la hausse des prix du pétrole.

La contre-performance du Fonds d’actions étrangères Mackenzie Ivy s’explique par d’importantes sous-pondérations dans les 
secteurs tant de l’énergie et que de la technologie de l’information ainsi que par la surpondération du secteur des soins de santé. 
Les trois sociétés qui ont contribué le plus à la performance en 2010 étaient McDonald’s, Nestlé et Fastenal, alors que les deux qui 
lui ont le plus nui étaient Staples et Colgate-Palmolive. Les fluctuations du change ont été le facteur le plus négatif pour le rendement 
sur une base absolue, car le dollar canadien s’est renforcé par rapport au dollar américain et à l’euro.

Événements récents 
Dans le but d’optimiser les différentes catégories d’actifs des Portefeuilles Méritage, le Fonds de revenu mensuel élevé II BMO 
Guardian a été retiré de la liste des fonds sous-jacents des Portefeuilles Méritage de revenu, le 31 mars 2010. Les actifs investis dans 
ce fonds ont été répartis entre les autres fonds de la catégorie d’actions canadiennes.

À partir du 1er janvier 2011, les fiducies de revenu seront imposées comme les sociétés par actions, à l’exception des fiducies de 
placement immobilier qui sont exonérées de la législation des EIPD. La plupart des fiducies ont été converties en sociétés par actions 
versant des dividendes, à l’exception de quelques-unes qui ne veulent pas engager les coûts de la conversion. Résultat, pour l’avenir, 
le Fonds d’actions productives de revenus Dynamique détiendra des actions servant des dividendes et des parts de fiducies de 
placement immobilier. Cependant, les gestionnaires du portefeuille continueront d’investir dans des entreprises de qualité à un prix 
raisonnable, en se concentrant sur celles qui sont les meilleures de leur catégorie, dotées de bilans solides et d’équipes de direction 
exceptionnelles. Comme les fiducies de revenu du portefeuille ont été converties en sociétés par actions, le fonds a maintenu son 
investissement dans ces entreprises afin d’assurer la stabilité des distributions mensuelles. En décembre, les gestionnaires du 
portefeuille ont évalué les niveaux de distribution des fiducies de revenu du portefeuille pour déceler les éventuelles diminutions 
attribuables aux impôts à payer et ont par conséquent réduit le taux de distribution mensuel du fonds.

Les porteurs de parts ont voté le 13 octobre 2010 et approuvé une modification de l’objectif de placement et de la stratégie du Fonds 
d’actions productives de revenus Dynamique pour lui permettre de viser un revenu élevé et une croissance à long terme en investissant 
principalement dans des titres de participation qui donnent droit à des dividendes ou des distributions. Cela confère au fonds plus 
de souplesse pour investir dans d’autres formes d’émetteurs (tels que des sociétés par actions) en prévision des changements du 
traitement fiscal des fiducies de revenu. Il n’y a pas eu d’impact pour le fonds.

La Banque du Canada a maintenu le taux directeur sans le modifier au quatrième trimestre, à 1,00 %. Le marché ne s’attend pas à 
une nouvelle augmentation au Canada avant le milieu de 2011, en raison de la vigueur du dollar canadien et de la réticence de la 
Réserve fédérale américaine à hausser les taux d’intérêt. La Fed n’a pas encore haussé les taux qu’elle maintient entre 0 % et 0,25 %, 
et il y a peu de chance qu’elle les relève pendant les neuf à 12 prochains mois.
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L’offre d’actions privilégiées demeurera probablement faible, car toutes les banques canadiennes disposent de réserves de capital 
suffisantes et les nouvelles règles de Bâle III forcent les banques à détenir plus de fonds propres sous forme d’actions ordinaires que 
dans le passé. Les investisseurs institutionnels ont poussé à la hausse les prix des actions privilégiées perpétuelles, même si les taux 
augmentaient sous l’effet de la recrudescence des spéculations autour du fait que ces titres devraient à l’avenir être rachetés/
échangés contre des titres de fonds propres admissibles selon les critères de Bâle III. Si tel devait être le cas, les actions privilégiées 
se comporteraient très bien à court terme. Globalement, les gestionnaires du portefeuille du Fonds CI Signature dividendes estiment 
que les rendements des actions privilégiées seront plus modestes que l’an dernier, de l’ordre de 7 %, en raison de la très bonne 
demande et de la faiblesse de l’offre, tempérée par des hausses possibles de taux d’intérêt pendant la deuxième moitié de l’année.

Un nombre accru de sociétés profitent des faibles taux d’intérêt pour contracter des emprunts à long terme, qu’elles utilisent pour 
réduire le nombre d’actions en circulation par des rachats. On verra aussi des sociétés profiter d’emprunts à faible coût pour financer 
des fusions. Maintenant que l’on connaît le ratio de fonds propres exigé en vertu de l’accord de Bâle, les gestionnaires du portefeuille 
peuvent s’attendre à ce que des institutions financières recommencent à relever leurs dividendes, à racheter des actions et à procéder 
à des fusions et acquisitions.

La reprise de l’économie mondiale progresse bien quoique à un rythme timide. Alors que l’Europe est en proie à la crise des dettes 
souveraines qui a plombé l’euro, il en a résulté un regain de vigueur en Allemagne qui devrait s’étendre à d’autres pays de l’Union, 
ce qui se soldera par une croissance positive dans la région. Les gestionnaires de portefeuille de certains des fonds sous-jacents 
prévoient que la croissance de l’Asie, compte non tenu du Japon, sera relativement forte alors que celle du Japon sera plutôt 
léthargique. Ils s’attendent aussi à des augmentations continues modestes des tendances économiques alors que l’amélioration de 
la confiance des ménages et des entreprises entraîne un accroissement de l’activité. La transition d’une reprise due aux mesures de 
relance publiques à une reprise autonome, soutenue par les dépenses des entreprises et des consommateurs, a mis du temps à se 
réaliser, cependant, ils croient que les mécanismes sont en place pour que la reprise puisse continuer de s’affirmer. Bien qu’une 
partie de tous ces éléments puissent déjà être intégrés dans les cours, ils croient que de nouvelles augmentations des bénéfices des 
sociétés aideront les marchés à dégager de bonnes progressions en 2011.

Normes comptables futures 
En février 2008, le Conseil des normes comptables du Canada (CNC) a confirmé qu’à compter du 1er janvier 2011, les états financiers 
des sociétés ayant une obligation publique de rendre des comptes devront être présentés selon les Normes internationales  
d’information financière (IFRS) telles que publiées par l’International Accounting Standards Board (IASB) qui remplaceront les PCGR 
du Canada jusqu’alors en vigueur. Cependant, en janvier 2011, le CNC a approuvé le report de la date effective d’entrée en vigueur 
des IFRS du 1er janvier 2011 au 1er janvier 2013 pour les sociétés de placement qui appliquent la note d’orientation concernant la 
comptabilité NOC-18, « Sociétés de placement ».

Le report de la date d’application des IFRS au 1er janvier 2013 vise à éviter que les sociétés de placement aient à modifier leur  
traitement comptable actuel pour les entités dans lesquelles ils détiennent des participations leur donnant le contrôle en attendant 
que l’IASB parachève la norme sur les sociétés de placement qu’il prévoit publier.

Par conséquent, les fonds publieront leurs premiers états financiers audités conformément aux IFRS pour l’exercice financier se  
terminant le 31 décembre 2013 et présenteront des données à des fins de comparaison pour l’exercice se terminant le 31 décembre 
2012 y compris un bilan d’ouverture IFRS au 1er janvier 2012.

Un projet avait été mis en place afin de préparer les fonds au passage aux IFRS et l’implantation était dans sa phase de réalisation. 
À ce jour, avec les normes en vigueur actuellement, la direction ne s’attendait pas à ce que le passage aux IFRS ait une incidence 
significative sur l’actif net ou la valeur liquidative par part/action des fonds. Elle s’attendait davantage à ce que ce passage ait un 
impact au niveau de la présentation et de la divulgation par voie de note aux états financiers. 

Étant donné le report de la date de transition aux IFRS, la direction des fonds a décidé de suivre de près l’évolution des normes et 
d’ajuster son plan de projet en conséquence. Dans les périodes précédant le premier exercice au cours duquel seront adoptées les 
IFRS, les effets du passage aux IFRS sur les états financiers seront divulgués au fur et à mesure qu’ils seront connus.
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Opérations entre apparentés
Les rôles et responsabilités de la Banque Nationale du Canada (la « Banque ») et de ses filiales en ce qui concerne le portefeuille se 
résument comme suit : 

Gestionnaire
Comme il est décrit à la rubrique Frais de gestion, le portefeuille paie des frais de gestion annuels à Placements Banque Nationale 
inc. (le « gestionnaire ») en contrepartie de ces services de gestion. Les frais de gestion couvrent notamment les frais qu’engage le 
gestionnaire pour gérer les placements du portefeuille. Le gestionnaire est une filiale à part entière de la Banque Nationale du Canada 
(la « Banque »).

Le portefeuille a remboursé au gestionnaire les frais d’exploitation engagés dans le cadre de l’administration du portefeuille, incluant 
la rémunération du fiduciaire, les frais liés à la tenue de registres, les frais de garde, les frais juridiques, les frais liés à l’audit, les frais 
liés aux services fournis aux épargnants et les frais liés à la communication de renseignements aux porteurs de titres. 

Gestionnaire de portefeuille
Le gestionnaire a nommé Trust Banque Nationale (« TBN »), filiale en propriété exclusive indirecte de la Banque, pour qu’elle agisse à titre 
gestionnaire de portefeuille. Des honoraires fixes sont payables annuellement à TBN pour ses services de gestion.

Fiduciaire, dépositaire et agent chargé de la tenue des registres
Société de fiducie Natcan (« SFN  »), filiale en propriété exclusive indirecte de la Banque, est le fiduciaire du portefeuille. À ce titre, 
elle est propriétaire en droit des placements du portefeuille.

SFN agit également à titre de dépositaire, d’agent chargé de la tenue des registres et d’agent des transferts pour le portefeuille. Le 
gestionnaire verse une rémunération pour les services de SFN à titre de dépositaire en fonction des actifs détenus par le portefeuille. 
De plus, des frais fixes par transaction sont payés à SFN. En ce qui concerne les services d’agent chargé de la tenue des registres et 
d’agent des transferts pour le portefeuille, une rémunération annuelle fixe est versée par le gestionnaire à SFN.

Finalement, SFN est également chargée d’évaluer le portefeuille et de tenir la comptabilité et les registres du portefeuille. Le gestionnaire 
verse une rémunération à SFN pour ces services.  

Frais de courtage
TBN effectue les transactions du portefeuille dans les fonds sous-jacents par l’entremise de Courtage direct Banque Nationale inc.  
(« CDBN »), filiale en propriété exclusive de la Banque. Le gestionnaire verse mensuellement un montant fixe pour chaque transaction 
effectuée dans les titres de fonds sous-jacents.

Distribution et rémunération des courtiers 
Les titres du fonds sont notamment offerts par Courtage direct Banque Nationale inc., CABN Placements inc., Financière Banque 
Nationale inc. et autres sociétés affiliées. Les courtiers reçoivent mensuellement une commission de suivi représentant un pourcentage 
de la valeur quotidienne moyenne des titres détenus par leurs clients. De plus, les courtiers reçoivent habituellement une commission 
lors de l’achat de titres de la série Conseillers, laquelle varie en fonction de l’option de frais de souscription choisie au moment  
du placement. 
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Faits saillants financiers
Les tableaux qui suivent font état des données financières clés concernant le portefeuille et ont pour objet de vous aider à 
comprendre ses résultats financiers pour les cinq derniers exercices.

Série Conseillers 

Actif net par part(1)

	 2010 	 2009 	 2008 	 2007 	 2006
(95 jours)

Actif net en début d’exercice 8,53 $ 7,61 $ 9,35 $ 10,01 $ 10,00 $

Augmentation (diminution) attribuable à l’exploitation

Total des revenus 0,37 $ 0,39 $ 0,45 $ 0,48 $ 0,11 $

Total des charges (0,19)$ (0,18)$ (0,20)$ (0,22)$ (0,06)$

Gains (pertes) réalisé(e)s 0,03 $ (0,05)$ (0,16)$ 0,19 $ 0,16 $

Gains (pertes) non réalisé(e)s 0,60 $ 1,22 $ (1,31)$ (0,42)$ (0,03)$

Coûts d'opérations à l'achat et à la vente de placements — $ — $ — $ — $ — $

Augmentation (diminution) totale attribuable à l’exploitation(2) 0,81 $ 1,38 $ (1,22)$ 0,03 $ 0,18 $

Distributions

du revenu de placement (sauf les dividendes) 0,05 $ 0,10 $ 0,17 $ 0,12 $ 0,01 $

des dividendes 0,14 $ 0,12 $ 0,09  $ 0,12 $ 0,02 $

des gains en capital — $ — $ — $ 0,15 $ 0,07 $

du remboursement de capital 0,32 $ 0,24 $ 0,31 $ 0,36 $ 0,07 $

Distributions annuelles totales(3) 0,51 $ 0,46 $ 0,57  $ 0,75 $ 0,17 $

Actif net au 31 décembre des exercices indiqués 8,79 $ 8,53 $ 7,61 $ 9,35 $ 10,01 $

(1) �Ces renseignements proviennent des états financiers annuels audités du portefeuille.
(2) �L’actif net et les distributions sont fonction du nombre réel de parts en circulation au moment considéré. L’augmentation ou la diminution attribuable à l’exploitation est 

fonction du nombre moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période comptable.
(3) Les distributions ont été payées en espèces ou réinvesties en parts additionnelles du portefeuille, ou les deux.

Ratios et données supplémentaires
	 2010 	 2009 	 2008 	 2007 	 2006

(95 jours)

Valeur liquidative totale (en milliers)(1) 135 043 $ 81 024 $ 60 277 $ 70 157 $ 28 506 $

Nombre de parts en circulation(1) 15 362 289 9 501 588 7 918 670 7 502 111 2 846 804

Ratio des frais de gestion(2) 2,34 % 2,34 % 2,25 % 2,27 % 2,30 %

Ratio des frais de gestion avant 
  renonciations et prises en charge 2,34 % 2,52 % 2,51 % 2,69 % 3,08 %

Ratio des frais d’opérations(3) — % — % — % — % — %

Taux de rotation du portefeuille(4) 13,02 % 6,91 % 21,16 % 8,15 % — %

Valeur liquidative par part 8,79 $ 8,53 $ 7,61 $ 9,35 $ 10,01 $

(1) Données au 31 décembre des exercices indiqués.
(2) �Le ratio des frais de gestion est établi d’après le total des charges pour l’exercice indiqué (à l’exclusion des courtages et des autres coûts d’opérations de portefeuille) et est 

exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de l’exercice.
(3) �Le ratio des frais d’opérations représente le total des courtages et des autres coûts d’opérations de portefeuille et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative 

moyenne quotidienne au cours de l’exercice.
(4) �Le taux de rotation du portefeuille indique dans quelle mesure le gestionnaire de portefeuille gère activement les placements de ce dernier. Un taux de rotation de 100 % 

signifie que le portefeuille achète et vend tous les titres de son portefeuille une fois au cours de l’exercice. Plus le taux de rotation au cours d’un exercice est élevé, plus les coûts 
d’opérations payables par le portefeuille sont élevés au cours de l’exercice et plus il est probable qu’un porteur réalise des gains en capital imposables au cours de l’exercice. Il 
n’y a pas nécessairement de lien entre un taux de rotation élevé et le rendement d’un portefeuille. 
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Faits saillants financiers
 

Série F 

Actif net par part(1)

	 2010 	 2009 	 2008 	 2007 	 2006
(95 jours)

Actif net en début d’exercice 8,87 $ 7,82 $ 9,50 $ 10,03 $ 10,00 $

Augmentation (diminution) attribuable à l’exploitation

Total des revenus 0,41  $ 0,46 $ 0,52 $ 0,48 $ 0,12 $

Total des charges (0,11)$ (0,21)$ (0,23)$ (0,12)$ (0,03)$

Gains (pertes) réalisé(e)s 0,06 $ (0,05)$ (0,19)$ 0,28 $ 0,17 $

Gains (pertes) non réalisé(e)s 0,64 $ 1,41 $ (1,50)$ (0,66)$ (0,03)$

Coûts d'opérations à l'achat et à la vente de placements — $ — $ — $ — $ — $

Augmentation (diminution) totale attribuable à l’exploitation(2) 1,00 $ 1,61 $ (1,40)$ (0,02)$ 0,23 $

Distributions

du revenu de placement (sauf les dividendes) 0,15 $ 0,18 $ 0,24 $ 0,20 $ 0,05 $

des dividendes 0,15 $ 0,13 $ 0,08 $ 0,12 $ 0,03 $

des gains en capital — $ — $ — $ 0,16 $ 0,09 $

du remboursement de capital 0,21 $ 0,14 $ 0,24 $ 0,28 $ 0,02 $

Distributions annuelles totales(3) 0,51 $ 0,45 $ 0,56 $ 0,76 $ 0,19 $

Actif net au 31 décembre des exercices indiqués 9,26 $ 8,87 $ 7,82 $ 9,50 $ 10,03 $

(1) �Ces renseignements proviennent des états financiers annuels audités du portefeuille.
(2) �L’actif net et les distributions sont fonction du nombre réel de parts en circulation au moment considéré. L’augmentation ou la diminution attribuable à l’exploitation est 

fonction du nombre moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période comptable.
(3) Les distributions ont été payées en espèces ou réinvesties en parts additionnelles du portefeuille, ou les deux.

Ratios et données supplémentaires
	 2010 	 2009 	 2008 	 2007 	 2006

(95 jours)

Valeur liquidative totale (en milliers)(1) 3 327 $ 790 $ 378 $ 787 $ 123 $

Nombre de parts en circulation(1) 359 074 89 032 48 373 82 887 12 252

Ratio des frais de gestion(2) 1,33 % 1,29 % 1,20 % 1,21 % 1,19 %

Ratio des frais de gestion avant 
  renonciations et prises en charge 1,34 % 1,47 % 1,46 % 1,63 % 1,75 %

Ratio des frais d’opérations(3) — % — % — % — % — %

Taux de rotation du portefeuille(4) 13,02 % 6,91 % 21,16 % 8,15 % — %

Valeur liquidative par part 9,26 $ 8,87 $ 7,82 $ 9,50 $ 10,03 $

(1) Données au 31 décembre des exercices indiqués.
(2) �Le ratio des frais de gestion est établi d’après le total des charges pour l’exercice indiqué (à l’exclusion des courtages et des autres coûts d’opérations de portefeuille) et est 

exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de l’exercice.
(3) �Le ratio des frais d’opérations représente le total des courtages et des autres coûts d’opérations de portefeuille et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative 

moyenne quotidienne au cours de l’exercice.
(4) �Le taux de rotation du portefeuille indique dans quelle mesure le gestionnaire de  portefeuille gère activement les placements de ce dernier. Un taux de rotation de 100 % 

signifie que le portefeuille achète et vend tous les titres de son portefeuille une fois au cours de l’exercice. Plus le taux de rotation au cours d’un exercice est élevé, plus les coûts 
d’opérations payables par le portefeuille sont élevés au cours de l’exercice et plus il est probable qu’un porteur réalise des gains en capital imposables au cours de l’exercice. Il 
n’y a pas nécessairement de lien entre un taux de rotation élevé et le rendement d’un portefeuille. 
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Frais de gestion
Le portefeuille verse des frais de gestion annuels au gestionnaire en contrepartie des services de gestion, de conseil en placement, 
d’administration et des installations dont le portefeuille a besoin dans le cadre de son exploitation quotidienne. Une partie des frais 
de gestion payés par le portefeuille couvre les commissions de suivi et de vente versées aux courtiers. 

Puisque le portefeuille investit dans des fonds sous-jacents, les frais devant être versés dans le cadre de la gestion des fonds sous-
jacents s’ajoutent à ceux que le portefeuille doit verser. Toutefois, le gestionnaire s’assure que le portefeuille ne verse pas de frais de 
gestion (ou d’exploitation) qui, pour une personne raisonnable, se trouveraient à dédoubler les frais à payer par le fonds sous-jacent 
pour le même service.

Les frais de gestion sont calculés chaque jour en tant que pourcentage fixe de la valeur liquidative quotidienne du portefeuille et sont 
versés mensuellement. Le portefeuille est tenu de payer les taxes applicables sur les frais de gestion.

La ventilation des principaux services fournis en contrepartie des frais de gestion, exprimée en pourcentage des frais de gestion tirés 
du portefeuille, se présente comme suit : 

Série Frais de gestion Distribution Autres†

 Série Conseillers*

Frais initiaux

2,00 %

50,00 % 50,00 %

Frais différés 25,00 % 75,00 %

Frais de souscription réduits 
1 à 3 ans

25,00 % 75,00 %

Frais de souscription réduits  
4 ans et plus

50,00 % 50,00 %

 Série F 1,00 % 0,00 % 100,00 %

(*) �Excluant les commissions de ventes payées sur la série Conseillers avec frais de souscription réduits et frais différés.
(†) �Comprend tous les frais liés aux services de gestion, de conseils en placement et d’administration générale ainsi qu’aux services rapportant 

un bénéfice.

Rendements passés
Les rendements passés de chaque portefeuille ou série de portefeuille présentés dans les graphiques ci-dessous sont calculés au 
31 décembre de chaque année. Ils supposent que les distributions du fonds au cours des périodes présentées ont été réinvesties en 
totalité dans des titres additionnels du fonds et ne tiennent pas compte des ventes, des frais de rachat, des distributions ni des frais 
facultatifs qui auraient pour effet de réduire les rendements. Le rendement passé d’un portefeuille ou d’une série d’un portefeuille 
n’est pas nécessairement indicatif de son rendement dans l’avenir.

Rendements annuels
Le graphique à bandes suivant présente le rendement annuel du portefeuille pour chacun des exercices indiqués et illustre la variation 
du rendement du portefeuille d’une année à l’autre. Il indique sous forme de pourcentage quelle aurait été la variation à la hausse ou à la 
baisse, le dernier jour de l’exercice (31 décembre) de chaque année, d’un placement effectué le premier jour de l’exercice (1er janvier).
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*Rendements pour la période du 25 septembre 2006 au 31 décembre 2006.

Série Conseillers
Série F

2,201,061,761,54

-12,23-13,13

18,73
19,92

9,37
10,50

2006* 2007 2008 2009 2010

Année
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Rendement composé annuel
Le tableau suivant présente le rendement total annuel composé du Portefeuille Méritage revenu Équilibré pour les périodes indiquées 
terminées le 31 décembre 2010. Le rendement total annuel composé y est également comparé au rendement de l’indice mixte composé 
de l’indice obligataire universel DEX ($CA) (50 %), de l’indice composé S&P/TSX ($CA) (40 %) et de l’indice MSCI Monde ($CA) (10 %) en 
fonction de la même base composée. La rubrique Résultats d’exploitation contient une discussion du rendement du portefeuille comparé 
à celui du ou des indices de référence.

Portefeuille Méritage revenu Équilibré Depuis sa  
création 3 ans 1 an

Série Conseillers* 3,56 % 4,10 % 9,37 %

Série F* 4,66 % 5,16 % 10,50 %

Indice obligataire universel DEX ($CA) (50 %)
Indice composé S&P/TSX ($CA) (40 %) 
Indice MSCI Monde ($CA) (10 %)

5,00 % 3,47 % 11,01 %

Indice obligataire universel DEX ($CA) 5,40 % 6,19 % 6,74 %

Indice composé S&P/TSX ($CA) 6,19 % 2,09 % 17,61 %

Indice MSCI Monde ($CA) -1,74 % -4,64 % 5,93 %

* Date de création : 25 septembre 2006.

L’indice obligataire universel DEX est composé de plus de 900 obligations ayant une durée à l’échéance de plus de un an et 
reproduit le rendement du marché obligataire canadien.

L’indice composé S&P/TSX est composé de plus de 300 actions canadiennes et vise à représenter le marché canadien des titres de 
participation.

L’indice MSCI Monde est composé de plus de 1 500 actions représentant environ 22 pays et mesure le rendement total des titres de 
participation offerts dans les marchés développés du monde entier.
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Aperçu du portefeuille

Principaux titres en portefeuille
		  % de la valeur 
		  liquidative
Fonds de revenu Beutel Goodman . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .                           17,1
Fonds d’obligations canadiennes TD . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .                         17,0
Fonds d’actions productives de revenu Dynamique . . . . . . . . . . . . .             15,8
Fonds de dividendes Signature CI  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .                           15,0
Fonds d’obligations de sociétés Mackenzie Sentinelle . . . . . . . . . . .           10,0
Fonds canadien de dividendes RBC . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .                          10,0
Fonds de valeur Mackenzie Cundill  . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .                           5,1
Fonds d’obligations à rendement réel TD . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .                       5,0
Fonds d’actions étrangères Mackenzie Ivy . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .                      4,9
Encaisse et autres éléments d’actif . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .                           0,1

	 100,0
============================================================

Total de la valeur liquidative . . . . . . . . . . . . . . . . .                 138 369 561 $

L’aperçu du portefeuille peut varier en raison des opérations effectuées par le portefeuille. Une mise à jour trimestrielle est disponible. 
Pour plus de renseignements, écrivez-nous à infomeritage@bnc.ca ou veuillez nous appeler au 1 866 603-3601 ou communiquer avec 
votre conseiller financier. 

Le prospectus simplifié et d’autres renseignements sur les fonds sous-jacents sont disponibles au site Web de SEDAR à www.sedar.com.

Répartition de l’actif
		   % de la valeur 
		  liquidative
Fonds de revenu fixe . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .                                      49,1
Fonds d’actions canadiennes . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .                               40,8
Fonds d’actions mondiales . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .                                 10,0
Encaisse et autres éléments d’actif . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . . .                           0,1

Notes sur les énoncés prospectifs

Le présent rapport peut contenir des énoncés prospectifs portant sur le fonds, son rendement dans l’avenir, ses stratégies ou perspectives ou sur des circonstances ou événements futurs. Ces 
énoncés prospectifs comprennent, entre autres, des énoncés à l’égard de nos croyances, plans, attentes, estimations et intentions. L’utilisation des termes « prévoir », « compter », « anticiper », 
« estimer », « supposer », « croire », « s’attendre » et autres termes et expressions similaires désignent des déclarations prospectives. 

De par leur nature, les énoncés prospectifs supposent que nous élaborions des hypothèses et comportent des incertitudes et des risques inhérents. Par conséquent, il existe un risque que les 
projections expresses ou implicites contenues dans ces énoncés prospectifs ne se réalisent pas ou qu’elles se révèlent inexactes dans l’avenir. Divers facteurs pourraient faire en sorte que les 
résultats, les conditions ou les événements futurs varient sensiblement par rapport aux objectifs, aux attentes, aux estimations ou aux intentions figurant dans les énoncés prospectifs. Ces écarts 
peuvent être causés notamment par des facteurs tels que les changements dans la conjoncture économique et financière canadienne et mondiale (en particulier les taux d’intérêt, les taux de change 
et les cours des autres instruments financiers), les tendances du marché, les nouvelles dispositions réglementaires, la concurrence, les changements technologiques et l’incidence éventuelle de 
conflits et autres événements internationaux.

La liste de facteurs qui précède n’est pas exhaustive. Avant de prendre toute décision de placement, les investisseurs et les autres personnes qui se fondent sur les énoncés prospectifs devraient 
soigneusement considérer les facteurs mentionnés ci-dessus ainsi que d’autres facteurs. Le lecteur ne devrait pas se fier indûment à ces énoncés prospectifs et devrait être conscient que nous 
n’avons pas l’intention de mettre à jour les énoncés prospectifs à la suite de nouveaux renseignements, d’événements futurs ou autres circonstances, à moins que la législation applicable prévoie 
une telle obligation.

« Les Portefeuilles MéritageMD » et le logo de Portefeuilles Méritage sont des marques de commerce de la Banque Nationale du Canada, utilisés sous licence par Placements Banque Nationale inc.


