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COMMENTAIRE DE LA DIRECTION SUR LE RENDEMENT DU FONDS

Résultats

Les parts de la Catégorie A ont inscrit un rendement de  
-9,1 %, déduction faite des frais, alors que l’indice Morgan 
Stanley Capital Investment (MSCI EAEO) a enregistré un 
rendement de -11,8 %durant la période de six mois terminée 
le 30 juin 2010.

Ce résultat s’explique principalement par notre sélection 
d’actions. Les régions les plus importantes sur le plan de la 
sélection positive de titres sont la Norvège (15,8 %), Taïwan 
(10,7 %), Hong Kong (6,8 %), la Malaisie (8,0 %), la Suisse  
(5,7 %), Singapour (3,3 %) et le Royaume-Uni (R.-U.) (2,4 %).

La pondération géographique a aussi contribué positivement 
au rendement au cours de la période, particulièrement 
l’importance de la la ceinture pacifique (exclusion  
faite du Japon), qui contrastait avec la sous-pondération  
du Royaume-Uni.

La répartition par devise a joué un rôle légèrement favorable 
également, les monnaies asiatiques (hors yen) et la couverture 
en dollar australien se partageant la vedette. L’exposition 
marginale à l’euro, tout comme la sous-pondération de la devise 
nipponne, figure parmi les points négatifs de notre stratégie.

Durant la période, la pondération de la  Suisse et de la zone euro 
a été renforcée, alors que celle de la la Thaïlande, Singapour, 
Taïwan et la Malaisie a été réduite.

Les actions de sociétés japonaises et britanniques ont 
été relativement peu sélectionnées par le Fonds, au 
cours de la période de référence. Les surpondérations 
notables concernaient l’Asie (à l’exception du Japon) et plus 
particulièrement Hong Kong, la Malaisie, Singapour et Taïwan, 
qui demeurent des marchés bénéficiant d’excellentes données 
macro-économiques et de bonnes perspectives de croissance.

Les marchés ont été agités au cours de la période. Il y a eu 
quelques dégringolades au cours du premier trimestre et 
celles-ci se sont multipliées par la suite. Le Fonds garde une 
position très défensive, ne détenant aucune participation dans 
les banques européennes et britanniques et une exposition très 
limitée aux creux de cycle.

Le Fonds a profité d’une surpondération en titres des secteurs 
défensifs : télécommunications, services publics, biens de 
consommation de base et produits pharmaceutiques. Le faible 
volant de titres concernant des secteurs bien plus cycliques 
économiquement comme les matières premières, les biens 
d’équipement et les pièces automobiles a également permis 
de limiter le rendement négatif de la sélection. le rendement 
mitigé de la sélection d’actions.

 

Le présent rapport semestriel de la direction sur le rendement du Fonds contient des faits saillants de nature financière, mais non 

les états financiers semestriels ou annuels du Fonds. Si les états financiers semestriels ou annuels ne se trouvent pas dans l’envoi 

contenant ce rapport, vous pouvez obtenir un exemplaire des états financiers semestriels ou annuels gratuitement, sur demande, 

en communiquant avec nous au 1 800 361‑1392, en nous écrivant à BMO Nesbitt Burns Inc., 1 First Canadian Place, 54e étage, C.P. 

150, Toronto (Ontario) M5X 1H3 ou en consultant notre site Internet à l’adresse www.bmonesbittburns.com ou celui de SEDAR 

à l’adresse www.sedar.com. Vous pouvez également obtenir de cette façon un exemplaire des politiques et procédures de vote 

par procuration, du dossier de vote par procuration et de l’information trimestrielle sur le Fonds.
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Le niveau moyen des dividendes recueilli par le Fonds 
continue à être supérieur à l’indice de référence, grâce à un 
ratio d’endettement en baisse et un rendement des capitaux 
propres en hausse.

Pour de plus amples renseignements sur le rendement et la composition 
du Fonds, veuillez consulter les sections Rendement passé et Sommaire du 
portefeuille de placements du présent document.

Événements récents

Le gestionnaire de portefeuille prévoit que la reprise 
économique mondiale sera fragile. Les importantes mesures 
fiscales de stimulation utilisées pour secourir l’économie et le 
système bancaire mondial commencent à être retirer durant 
l’année 2010, laissant apparaitre, un risque clair pour de 
nombreux pays de retomber en récession.

La plus récente embûche à la reprise économique mondiale 
a été la menace de défaut de paiement de certaines dettes 
souveraines, particulièrement celle de la Grèce. Il faut d’abord 
ne pas cacher le grand déséquilibre dans lequel ce pays se 
trouve. Durant des années, les responsables politiques grecs, 
ainsi que la population, se sont offert un niveau de vie que leur 
économie et leur démographie ne pouvaient simplement pas 
financer sans recourir à l’endettement. Les investisseurs sur 
le marché des obligations se sont aperçus de toute l’ampleur 
du problème et ont tournés les talons. La menace de contagion 
est très sérieuse. Le Portugal, l’Irlande, l’Espagne et l’Italie 
ont tous des problèmes similaires à ceux de la Grèce. Aucun 
ne vit une situation aussi grave, mais cela ne rend pas la 
leur viable. Historiquement, ces pays ont composé avec les 
difficultés économiques de cette nature en dévaluant leur 
devise. L’euro rend cette manœuvre simplement impossible. 
Les investisseurs de référence sur le marché des obligations 
ont déjà commencé à surveiller de près ces économies, comme 
en témoignent l’accroissement des écarts entre les émissions 
de leur gouvernement et les obligations allemandes. 

Le gestionnaire de portefeuille croit que ces événements  
ont obligé certains gouvernements à régler  
leur déficit fiscal à un moment où la reprise économique 
demeurait anémique.

Les sociétés ont réagi rapidement à cette crise en contrôlant 
leurs coûts de façon à protéger leur marge. Toutefois, à long 
des bénéfices des sociétés, puisque la réduction des salaires 
se traduit également par une baisse des ventes au niveau  
macro-économique. 

Malgré la baisse des marchés internationaux d’actions en 2010, 
les valorisations actuelles sont encore loin de représenter des 
aubaines. Le gestionnaire de portefeuille continue à employer 
une stratégie défensive. La principale surpondération concerne 
l’Asie à l’exception du Japon, qui, à l’instar du Royaume-Uni, 

reste à l’inverse sous pondéré. Les priorités lors de la sélection 
d’actions demeurent la valeur et la qualité, et une attention 
particulière est également portée à la politique de dividendes, la 
santé financière de l’entreprise et la pérennité du rendement.

Taxe de vente harmonisée
Certains frais payés par le Fonds sont assujettis à une 
taxe de vente, comme la taxe sur les produits et services  
(la « TPS  »). Avant le 30 juin 2010, le Fonds payait la TPS sur 
les frais d’administration et la plupart des frais d’exploitation. 
Le 1er juillet 2010, dans certaines provinces, la TPS a été 
remplacée par la taxe de vente harmonisée (la « TVH »),  
laquelle est imposée à des taux plus élevés que la TPS. Le 
paiement de la TVH applicable entraînera une augmentation 
de l’ensemble des frais engagés par le Fonds.  

Changement dans la composition du comité d’examen 
indépendant du Fonds
Le 31 mars 2010, Kenneth W. McArthur et R. Jamie Plant ont 
pris leur retraite et ont par conséquent démissionné de leurs 
fonctions de membre du CEI. Le CEI du Fonds est composé 
actuellement d’Allen B. Clarke, John K. McBride, et Louise 
Vaillancourt-Châtillon (présidente). On trouvera plus de 
renseignements sur le CEI du Fonds dans sa plus récente  
notice annuelle.

Passage aux normes internationales d’information financière
En 2008, le Conseil des normes comptables (le « CNC ») 
a confirmé que toutes les entreprises canadiennes ayant 
une obligation d’information du public, dont font partie les 
fonds d’investissement, seront tenues d’adopter les normes 
internationales d’information financière (les « IFRS ») publiées 
par l’International Accounting Standards Board (l’« IASB »), 
pour la préparation de leurs états financiers des exercices 
ouverts à compter du 1er janvier 2011. En juin 2010, le CNC 
a toutefois publié un exposé-sondage dans lequel il propose 
que les sociétés de placement, dont font partie les fonds 
d’investissement, puissent reporter d’un an l’adoption des IFRS. 
Compte tenu de cette proposition, le Fonds pourrait reporter 
son adoption des IFRS du 1er janvier 2011 au 1er janvier 2012. Le 
CNC devrait finaliser sa proposition en septembre 2010. 

Afin de satisfaire aux exigences de la transition aux IFRS, 
la société de gestion a constitué un comité responsable de 
l’élaboration et de la mise en oeuvre d’un plan de transition 
ainsi que de la supervision du passage aux IFRS. Le plan de 
transition comprend trois étapes : l’évaluation diagnostique, 
examen qui vise à repérer les divergences potentielles entre 
les IFRS et les conventions actuelles; la mise en oeuvre et la 
formation pour confirmer, entre autres, les divergences réelles 
entre les IFRS et les conventions actuelles; et l’intégration 
des nouvelles normes, le cas échéant. Le passage aux IFRS 
se déroule comme prévu. Le Fonds a terminé l’évaluation 
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diagnostique visant à repérer les divergences potentielles entre 
les IFRS et les conventions actuelles, et le comité a entamé la 
deuxième étape du plan de transition.

L’évaluation diagnostique a révélé ce qui suit : 

Selon la norme IAS 32 des IFRS, intitulée « Instruments 
financiers : Présentation », il se peut que les capitaux propres 
des porteurs de parts doivent être classés en tant que passif 
dans l’état de l’actif net du Portefeuille, à moins que certaines 
conditions ne soient réunies. La société de gestion examine 
actuellement la structure des porteurs de parts du Fonds pour 
confirmer le classement. 

Les exigences de la norme IAS 27 des IFRS, intitulée « États 
financiers consolidés et individuels » sont susceptibles d’avoir 
une incidence sur la comptabilité de certains placements 
détenus par le Portefeuille. Dans la mesure où des placements 
du Fonds dans d’autres fonds sont considérés comme contrôlés 
par lui selon l’IAS 27, le Fonds sera tenu de consolider les états 
financiers de ces placements dans ses états financiers. L’IASB 
prévoit toutefois remplacer l’IAS 27 par une nouvelle norme. 
Cette nouvelle norme pourrait entrer en vigueur avant la date 
de passage aux IFRS du Portefeuille, si bien que ces dernières 
pourraient différer de leur version actuelle à la date du passage 
aux IFRS. La société de gestion surveille de près le projet de 
remplacement de l’IAS 27 et modifiera ses plans de mise en 
oeuvre en conséquence. 

Les changements à la présentation des capitaux propres 
et à la présentation de certains placements détenus par le 
Fonds sur une base consolidée n’auront pas d’incidence sur 
les résultats ni sur la situation financière du Portefeuille. 
L’évaluation diagnostique n’a pas révélé d’autres divergences 
potentielles importantes entre les conventions comptables 
actuelles du Fonds et les exigences selon les IFRS. La société 
de gestion ne prévoit aucun changement ni aucune incidence 
qui affecteraient les ententes commerciales ou les décisions du 
Fonds en matière de conventions comptables ou de la mise en 
oeuvre de celles-ci, par suite du passage aux IFRS. 

La société de gestion n’a pas identifié de changement susceptible 
d’avoir une incidence sur la valeur liquidative par part du Fonds 
par suite du passage aux IFRS. Cette interprétation est toutefois 
sujette à changement si de nouvelles normes ou de nouvelles 
interprétations des normes existantes sont publiées. 

Opérations entre apparentés

BMO Nesbitt Burns Inc., filiale indirecte en propriété 
exclusive de la Banque de Montréal, est la société de 
gestion et le placeur principal du Fonds. De temps à autre, 
BMO Nesbitt Burns Inc. peut, au nom du Fonds, conclure 

des opérations ou des ententes avec ou concernant d’autres 
membres du Groupe de sociétés de la Banque de Montréal 
ou certaines personnes physiques ou morales qui lui sont 
liées ou associées (personnes ou sociétés apparentées).

Gestionnaire du portefeuille
BMO Nesbitt Burns Inc., en tant que société de gestion du Fonds, 
a retenu les services de Pyrford International Limited (Pyrford), 
une société apparentée, pour fournir des conseils et prendre 
des décisions de placement pour le Fonds. Pyrford reçoit à ce 
titre des honoraires mensuels dont le montant est fonction de 
l’actif sous gestion. Pyrford est rémunérée par BMO Nesbitt 
Burns Inc. et non par le Fonds.

Services de distribution
BMO Nesbitt Burns Inc. vend des parts du Fonds par l’entremise 
de ses représentants. La société de gestion verse à ces 
représentants des frais administratifs fondés sur la valeur de 
l’actif détenu dans le compte de l’investisseur ainsi que, dans 
certains cas, sur la valeur du placement initial. D’autres frais 
et débours peuvent être exigibles dans le cadre des activités 
du compte ouvert auprès de BMO Nesbitt Burns Inc. lorsque 
des services spéciaux sont fournis à l’investisseur. Ces frais et 
débours, tels que les frais de transfert ou les frais afférents à 
un régime enregistré, sont susceptibles d’influer sur la valeur 
des placements dans le Fonds. Leur montant doit être convenu 
avec le représentant au moment de l’achat ou du transfert, et à 
l’ouverture du compte ou du régime enregistré.

Services aux porteurs de parts
Le Fonds fait appel à des sociétés affiliées de la société 
de gestion pour obtenir un certain nombre de facilités 
et de services. Les services administratifs, tels que la 
comptabilité du Fonds, la tenue des dossiers et le traitement 
des ordres, sont assurés par Bank of Montreal Ireland plc 
et BMO Gestion de placements Inc. (l’agent comptable des 
registres). BMO GA était connue auparavant sous le nom 
de Jones Heward Conseiller en valeurs Inc. Le changement 
de dénomination sociale est intervenu le 7 mai 2010. Ces 
dépenses sont réglées par la société de gestion et imputées au 
Fonds. Les frais suivants ont été imputés au Fonds pendant 
la période :

	 Semestre terminé	 Semestre terminé  
	 le 30 juin 2010	 le 30 juin 2009
 
Frais de services  
aux porteurs de parts	 6 671 $ 	 759 $
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Faits saillants de nature financière

Frais de gestion

En tant que société de gestion du Fonds, BMO Nesbitt Burns 
Inc. est responsable de la gestion courante des activités et 
opérations du Fonds. Elle suit et évalue le rendement du 
Fonds, rémunère les gestionnaires de portefeuille pour 
leurs conseils et fournit certains services administratifs 
nécessaires au Fonds. À titre de rémunération pour ses 
services, BMO Nesbitt Burns Inc. a droit à des honoraires de 
gestion mensuels, calculés sur la valeur nette quotidienne 
de l’actif de chaque catégorie du Fonds, au taux maximal 
annuel indiqué dans le tableau ci‑dessous.

	 En pourcentage
	  des frais de gestion

	 Administration 
	 générale,
	 Taux des 		  conseil en
	 frais de gestion	 Rémunération	 placement
	 annuels*	 du courtier	 et bénéfices
	 %	 %	 %

Parts de catégorie A	 2,25 	 57,14	 42,86
Parts de catégorie F	 1,25	 –	 100,00

*  �Étant donné que la société de gestion verse des frais de distributions, de service et de suivi 
moins élevés ou nuls sur les parts de catégorie F, ces parts comportent des frais de gestion 
inférieurs aux parts de catégorie A.

PARTS DE	 Période terminée	 Période terminée le 31 décembre
CATÉGORIE A	 le 30 juin 2010	 2009	 2008	 2007	 2006	 2005
	 ($)	 ($)	 ($)	 ($)	 ($)	 ($)

Actif net au début de la période	 10,60 	 10,11 	  10,00 	  – 	  – 	  – 

Augmentation (diminution) 
  liée aux activités
  Total des produits	 0,23	 0,26 	  0,05 	  – 	  – 	  – 
  Total des charges3	 (0,14)	 (0,23) 	 (0,07) 	  – 	  – 	  –  
  Gains (pertes) réalisés 
    sur la période	 (0,04)	 (0,08) 	 (0,09) 	  – 	  – 	  – 
  Gains (pertes) non réalisés) 
    sur la période	 (1,00)	 0,77 	 0,23 	  – 	  – 	  – 

Augmentation (diminution) 
  totale liée aux activités4	 (0,95)	 0,72 	 0,12 	  – 	  – 	  – 
Distributions :
  revenu de placement 
    (sauf les dividendes)	 –	  0,12 	  – 	  – 	  – 	  – 
  dividendes	 –	  – 	  – 	  – 	  – 	  –
  gains en capital	 –	  – 	  – 	  – 	  – 	  –
  remboursement de capital	 –	  – 	  – 	  – 	  – 	  –

Distributions annuelles totales5	 –	  0,12 	  – 	  – 	  – 	  – 
Actif net à la fin de la période	 9,65 $	 10,60 $	 10,11 $ 	  – 	  – 	  – 

Faits saillants de nature financière

Les tableaux suivants présentent les principales informations 
financières relatives au Fonds et ont pour but de vous  
aider à comprendre les résultats financiers du Fonds pour  
la période indiquée.

Actif net par part1
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1)  �Ces données sont tirées des états financiers annuels vérifiés et des états financiers  
semestriels non vérifiés du Fonds au 30 juin 2010. L’actif net par part présentée dans les 
états financiers diffère de la valeur liquidative calculée à des fins d’établissement des 
cours des titres du Fonds. Les notes aux états financiers contiennent une explication de 
ces écarts.

2)  �L’actif net et les distributions sont fonction du nombre réel de parts en  
circulation au moment considéré. L’augmentation ou la diminution liée aux activités est  
fonction du nombre moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période.  
Ce tableau ne présente pas un rapprochement de l’actif net par part entre le début  
et la fin de la période.  

3)  �Les distributions sont versées au comptant ou réinvesties dans des parts supplémentaires 
du Fonds, ou les deux, s’il y a lieu.

4) �L’information indiquée sur cette colonne couvre la période comprise entre le 31 octobre 
2008 (date de lancement de la catégorie) et le 31 décembre 2008.

1)  �Données au 30 juin ou au 31 décembre de la période indiquée selon le cas.
2)  �Le ratio des frais de gestion est établi d’après le total des charges (compte non tenu 

des commissions de courtage et des autres coûts de transactions du portefeuille) de 
la période indiquée et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative  
moyenne quotidienne de la période. Pour la période au cours de laquelle un Fonds est 
lancé, le ratio des frais de gestion est annualisé entre la date de lancement du Fonds et 
le 31 décembre.

    �Nesbitt Burns a pris en charge certaines charges du Fonds ou a renoncé à la  
perception de certains frais qu’une catégorie du Fonds aurait dû normalement acquitter,  
afin de maintenir le ratio des frais de gestion à un niveau relativement homogène. Nesbitt 
Burns peut cesser cette prise en charge des frais ou cette renonciation en tout temps.

3)  �Le taux de rotation du portefeuille du Fonds indique dans quelle mesure le  
gestionnaire du portefeuille gère activement les placements de celui‑ci. Un taux de rotation 
de 100 % signifie que le Fonds 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 
frais d’opérations payables par le Fonds sont élevés au cours de l’exercice, et plus il est 
probable qu’un porteur réalisera 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 
fonds. Le taux s’obtient en divisant les achats – ou les ventes, si elles sont moins élevées –  
de placements par la valeur marchande moyenne des placements du portefeuille,  
à l’exclusion des placements à court terme.

4)  �Le ratio des frais d’opérations représente le total des commissions et autres coûts de  
transactions du portefeuille et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur  
liquidative moyenne quotidienne de la période. 

5)  �Cette donnée est tirée des états financiers vérifiés et des états financiers semestriels non 
vérifiés du Fonds au 30 juin 2010. L’actif net par part présenté dans les états financiers est 
différente de la valeur liquidative calculée aux fins de l’évaluation du Fonds. Pour obtenir 
une explication sur cette différence, voir les notes aux états financiers.

6) �L’information indiquée sur cette colonne couvre la période comprise entre le 31 octobre 
2008 (date de lancement de la catégorie) et le 31 décembre 2008.

PARTS DE	 Période terminée	 Période terminée le 31 décembre
CATÉGORIE F	 le 30 juin 2010	 2009	 2008	 2007	 2006	 2005
	 ($)	 ($)	 ($)	 ($)	 ($)	 ($)

Actif net au début de la période	 10,75	  10,11 	  10,00 	  – 	  – 	  – 

Augmentation (diminution) 
  liée aux activités
  Total des produits	 0,23	 0,22 	  0,04 	  – 	  – 	  –  
  Total des charges3	 (0,09)	 (0,14) 	  (0,04)	  – 	  – 	  –  
  Gains (pertes) réalisés 
    sur la période	 (0,04)	  0,03 	  (0,09)	  – 	  – 	  – 
  Gains (pertes) non réalisés) 
    sur la période	 (1,01)	  1,80 	  0,22 	  – 	  – 	  –  

Augmentation (diminution) 
  totale liée aux activités4	 (0,91)	 1,91 	  0,13 	  – 	  – 	  – 
Distributions :
  revenu de placement 
    (sauf les dividendes)	 –	  0,15 	  0,02 	  – 	  – 	  – 
  dividendes	 –	  – 	  – 	  – 	  – 	  –
  gains en capital	 –	  – 	  – 	  – 	  – 	  –
  remboursement de capital	 –	  – 	  – 	  – 	  – 	  –   

Distributions annuelles totales5	 –	  0,15 	  0,02 	  – 	  – 	  –   
Actif net à la fin de la période	 9,83 $	 10,75 $	 10,11 $ 	   – 	  – 	  – 

Ratios et données supplémentaires

PARTS DE	 Période terminée	 Période terminée le 31 décembre
CATÉGORIE A	 le 30 juin 2010	 2009	 2008	 2007	 2006	 2005

Actif net total (000’s)1	 2 338 $	 1 535 $	  1 023 $ 	   – 	  – 	  – 

Nombre de parts en circulation1 	 242 344	  144 594 	  100 971 	   – 	  – 	  – 

Ratio des frais de gestion2	 2,36 %	 2,36 %	 2,14 %	  – 	  – 	  –

Ratio des frais de gestion 

  avant renonciations ou prises en  

  charge par la société de gestion2	 2,36 %	 2,36 %	 2,14 %	  – 	  – 	  –

Taux de rotation du portefeuille3	 18,30 %	 26,10 %	 4,18 %	  – 	  – 	  –

Ratio des frais d’opérations4	 0,20 %	 0,45 %	  –	  – 	  – 	  – 

Valeur liquidative par part5	 9,65 $	 10,62 $	 10,13 $	  – 	  – 	  –  

PARTS DE	 Période terminée	 Période terminée au 31décembre
CATÉGORIE F	 au 30 juin 2010	 2009	 2008	 2007	 2006	 2005

Actif net total (000’s)1	 6 974 $	 5 562 $	  10 $ 	   – 	  – 	  – 

Nombre de parts en circulation1 	 709 150	  516 595 	  1 002 	   – 	  – 	  – 

Ratio des frais de gestion2	 1,31 %	 1,30 %	 0,88 %	  – 	  – 	  –

Ratio des frais de gestion 

  avant renonciations ou prises en  

  charge par la société de gestion2	 1,31 %	 1,30 %	 0,88 %	  – 	  – 	  –

Taux de rotation du portefeuille3	 18,30 %	 26,10 %	 4,18 %	  – 	  – 	  –

Ratio des frais d’opérations4	 0,20 %	 0,43 %	 – 	  – 	  – 	  – 

Valeur liquidative par part5	 9,83 $	 10,77 $	 10,13 $	  – 	  – 	  –  
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RENDEMENT PASSÉ 

Renseignements généraux

Le rendement du Fonds suppose que les distributions versées 
au cours des périodes indiquées ont servi à acheter des parts 
additionnelles du Fonds. Il est fondé sur sa valeur liquidative.

Les données de rendement ne tiennent pas compte des frais 
d’acquisition, de rachat, de placement ou autres frais facultatifs 
qui auraient réduit le rendement le cas échéant. Le rendement 
passé du Fonds n’est pas garant du rendement futur.

Si un fonds comporte plus d’une catégorie de parts, plusieurs 
raisons peuvent expliquer l’écart de rendement entre les 
catégories, dont : les parts de la catégorie n’ont pas été émises et 
n’ont pas été en circulation pour toute la période indiquée, ou 
les catégories ne comportent pas les mêmes frais de gestion.

Rendements annuels

Les graphiques à barres ci‑après montrent le rendement annuel 
de chaque catégorie du Fonds pour les exercices indiqués. Les 
graphiques indiquent le pourcentage d’augmentation ou de 
diminution, au dernier jour de chaque exercice, d’un placement 
effectué dans le Fonds le premier jour de cet exercice.

* Pour le semestre se terminant au 30 juin 2010

1  Pour la période écoulée du 31 octobre 2008 au 31 décembre 2008.

2 � Pour la période écoulée du 31 octobre 2008 au 31 décembre 2008.
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25 principaux titres en portefeuille	 Valeur liquidative (%)

Trésorerie/comptes débiteurs/comptes créditeurs	  6,0 

Total SA	  3,1 

Nestle SA	  3,0 

Roche Holding AG	  2,7 

SAP AG	  2,5 

Royal Dutch Shell plc	  2,4 

Novartis SA	  2,4 

Telefonica SA	  2,4 

Hong Kong Electric Holdings Limited	  2,2 

Colruyt SA	  2,0 

Vodafone Group plc	  2,0 

Reed Elsevier NV	  2,0 

Koninklijke KPN NV	  1,9 

Sanofi‑Aventis	  1,9

Deutsche Post AG	  1,8 

Woolworths Limited	  1,8

Hang Seng Bank Limited	  1,7 

Air Liquide SA	  1,7 

Telstra Corp Limited	  1,6  

QBE Insurance Group Limited	  1,6 

Snam Rete Gas S.P.A.	  1,6 

Wincor Nixdorf AG	  1,6 

Fosters Group Limited	  1,5 

CNOOC Limited	  1,4 

Vtech Holdings Limited	  1,3   
Principaux titres en pourcentage du total 
de la valeur liquidative	 54,1

Valeur liquidative totale	 9 300 000 $

		 	

*	�Le prospectus et les autres renseignements concernant les fonds de placement sous‑jacents 
qui composent ce portefeuille sont accessibles par Internet à l’adresse www.sedar.com.

	� Le sommaire du portefeuille de placements peut changer en raison des opérations de 
placement. Des mises à jour sont publiées chaque trimestre.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
DE PLACEMENTS
Au 30 juin 2010

Répartition sectorielle	 Valeur liquidative (%)

Royaume‑Uni	  13,2 

Suisse	  11,8 

Australie	  9,7 

Japon	  9,5 

Pays‑Bas	  8,4 

Hong Kong	  7,6 

Allemagne	  7,2 

France	  6,7 

Trésorerie/comptes débiteurs/comptes créditeurs	  6,0 

Singapour	  3,9 

Belgique	  3,3 

Malaisie	  2,9 

Taiwan	  2,7 

Espagne	  2,4 

Italie	  1,6 

Irlande	  1,2 

Suède	  1,0 

Norvège	  0,9 
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Le présent document peut contenir des déclarations prospectives portant sur des événements, résultats, circonstances, performance ou attentes futurs prévus qui ne 
correspondent pas à des faits historiques mais plutôt à nos opinions au sujet d’événements futurs. De par leur nature, les déclarations prospectives nécessitent des 
hypothèses de notre part et comportent des incertitudes et des risques inhérents. Il existe un risque important que les prédictions et autres déclarations prospectives 
se révèlent inexactes. Nous avertissons les lecteurs du présent document de ne pas se fier indûment à nos déclarations prospectives car un certain nombre de facteurs 
pourraient entraîner un écart important entre les résultats, conditions, actions ou événements réels futurs et les objectifs, attentes, estimations ou intentions exprimés 
dans les déclarations prospectives. Il pourrait y avoir un écart important entre les résultats réels et les attentes de la direction, telles qu’elles sont formulées dans ces 
déclarations prospectives, pour diverses raisons, parmi lesquelles les conditions du marché et de l’économie en général, les taux d’intérêt, l’évolution de la réglementation 
et de la législation, les effets de la concurrence dans les secteurs géographiques et commerciaux où le Fonds peut investir et les risques décrits en détail dans le prospectus 
simplifié du Groupe de fonds BMO Nesbitt Burns. Nous avertissons que la liste de facteurs qui précède n’est pas exhaustive et que, lorsqu’ils s’appuient sur des déclarations 
prospectives pour prendre des décisions concernant un placement dans le Fonds, les investisseurs et autres personnes doivent examiner attentivement ces facteurs, ainsi 
que les autres incertitudes et événements possibles, et tenir compte de l’incertitude inhérente aux déclarations prospectives. Étant donné l’incidence possible de ces 
facteurs, BMO Nesbitt Burns Inc. ne s’engage pas et dénie expressément toute intention ou obligation de mettre à jour ou de réviser des déclarations prospectives, que ce 
soit par suite de nouveaux renseignements, d’événements futurs ou d’autres circonstances, sauf si la loi applicable l’y oblige.

BMO Nesbitt Burns Inc.
1 First Canadian Place, 54e étage, C.P. 150
Toronto (Ontario) M5X 1H3
www.bmonesbittburns.com
contact.centre@bmonb.com
1 800 361‑1392

MD « BMO (le médaillon contenant le M souligné) » est une marque de commerce déposée de la Banque de Montréal, utilisée sous licence.
MD « Nesbitt Burns » est une marque de commerce déposée de la Corporation BMO Nesbitt Burns Limitée, utilisée sous licence. Membre – Fonds canadien de protection des épargnants.




