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Le présent rapport annuel de la direction sur le rendement du
Fonds (le « rapport ») contient les faits saillants financiers du
Fonds, mais non les états financiers annuels complets du Fonds.
Sivous n'avez pas recu d’exemplaire des états financiers annuels
avec le présent rapport, vous pouvez en obtenir un gratuitement
en appelant sans frais au 1 800 268-9269, en visitant notre site
Web a 'adresse www.fondsscotia.com ou celui de SEDAR a
I'adresse www.sedar.com ou en nous écrivant a 'adresse suivante :
1832 Asset Management L.P., Scotia Plaza, 52nd Floor, 40 King
Street West, Toronto, Ontario MbH 1H1.

Les porteurs de titres peuvent également obtenir, par un des
modes susmentionnés, un exemplaire des politiques et procédures
de vote par procuration, du dossier de vote par procuration ou de
I'information trimestrielle sur le portefeuille du Fonds.

Gestion d’actifs 1832 S.E.C. est le gestionnaire (le « gestionnaire »)
du Fonds. Dans le présent document, les termes « nous », « notre »,
«nos » et « gestionnaire » désignent Gestion d’actifs 1832 S.E.C., et
« Fonds » désigne le Fonds privé Scotia de dividendes nord-
américains.

Mise en garde relative aux énoncés prospectifs

Certaines rubriques du présent rapport, notamment la rubrique
« Evénements récents », peuvent contenir des énoncés prospectifs
au suget du, Fonds et des fonds sous-jacents (le cas échéant), y
compris des énoncés relatifs a leur stratégie, a leurs visques, &
lewr rendement prévu, o lewr situation et aux événements. Les
énoncés prospectifs comprennent des énoncés de nature prévi-
sionnelle qui dépendent de conditions ou d’événements futurs ou
qui 8y rapportent, ou qui contiennent des termes comme

« prévoir », « Sattendre a », « compler », « planifier », « croire »,
« estimer », « projeter » ainsi que d’'autres termes semblables ou
les formes négatives de ces termes.

En outre, tout énoncé concernant le rendement futur, les stra-
1égies ou les perspectives, ainsi que les mesures futures que pour-
rait prendre le Fonds, est également considéré comme un énoncé
prospectif. Les énoncés prospectifs sont fondés sur les prévisions et
les projections actuelles a U'égard d’éléments généraux fulturs
concernant l'économie, la politique et les marchés, comme les
taux dintérél, les taux de change, les marchés boursiers et finan-
ciers et le contexte économique général; dans chaque cas, on
suppose que les lois et reglements ainsi que les impots applicables
ne font l'objet d’aucune modification. Les prévisions et les projec-
tions ayant trait a des événements futurs sont fondamentalement
exposées, entre autres, a des risques et incertitudes, dont certains
peuvent savérer imprévisibles. Par conséquent, les hypotheses
relatives a la confjoncture économique future et a d'autres fac-
leurs peuvent se révéler inexactes a une date ultérieure.

Les énoncés prospectifs ne constituent pas des garanties du
rendement futur, et les évémements réels pourraient différer
sensiblement de ceux mentionnés de maniere implicite ou
explicite dans tout énoncé prospectif du, Fonds. Divers facteurs
mmportants peuvent expliquer ces écarts, notamment la con-
Jomcture économique et politique et les conditions des marchés en
Amérique du Nord et o l'échelle internationale, comme les taux de
change et les taux d’intérét, les activités des marchés boursiers et
finamciers mondiauz, la concurrence, les changements tech-
nologiques, L'évolution des relations entre gouvernements, les
procédures juridiques ou réglemeniaires inattendues et les cata-
strophes. Nous insistons sur le fait que la liste de facteurs
importants qui précede n'est pas exhaustive. Certains de ces
risques, les incertitudes et d’autres facteurs sont décrits dans le
prospectus simplifié du Fonds sous la rubrique « Risques spécifi-
ques aux organismes de placement collectif ».

Nous invitons le lecteur a considérer avec une attention
particuliere ces facteurs, entre autres, avant de prendre une déci-
sion de placement. Nul ne devrait se fier outre mesure aux énon-
cés prospectifs. De plus, il importe de savoir que le Fonds n'a pas
Uintention de mettre o jour les énoncés prospectifs a la lumiere de
nouveaux renseignements, d'événements futurs ou autres, avant
la publication du prochain rapport de la direction sur le rende-
ment du Fonds, et que les énoncés prospectifs ne s‘appliquent
qu'en date du présent rapport de la direction sur le rendement
du Fonds.

Rapport de la direction sur le rendement du Fonds
Objectifs et stratégies de placement

Le Fonds a pour objectif d’obtenir un revenu de dividendes tout en
réalisant une appréciation du capital a long terme. Il investit
principalement dans des sociétés situées au Canada et aux
Etats-Unis.

Le conseiller en valeurs utilise I'analyse fondamentale pour cibler
les titres qui présentent potentiel d’augmentation de dividendes
avec le temps et de croissance du capital a long terme. Cette
approche fait intervenir I'évaluation du modele d’entreprise, des
parametres financiers et de la direction de chaque société, ainsi
que de son secteur et de son cycle économique. Les actifs du
Fonds sont diversifiés par secteurs et par sociétés pour réduire le
risque. Le Fonds peut investir jusqu’a 80 % de son actif dans des
titres étrangers.

Risque

Le risque global de placement dans le Fonds demeure le méme
que celui indiqué dans le prospectus simplifié du Fonds. Le Fonds
convient aux investisseurs qui recherchent un revenu de



dividendes et le potentiel de croissance qu’offre un investissement
dans un large éventail de titres de capitaux propres canadiens et
américains, qui ont une tolérance au risque modérée et qui inves-
tissent a long terme.

Résultats

Pour I'exercice clos le 31 décembre 2013 (la « période »), le
rendement total des parts de série M du Fonds s'est établi a
26,01 %. Les rendements du Fonds sont présentés déduction faite
des frais de gestion et des charges de toutes les séries, contraire-
ment & ceux de I'indice de référence du Fonds qui traduisent
I'évolution d’'un indice ne comportant ni frais ni charges.

Pour la méme période, le rendement de I'indice composé S&P/TSX
(rendement global), indice de référence général du Fonds, a été
de 12,99 %. Nous avons établi une comparaison avec cet indice
pour aider a la compréhension du rendement du Fonds par rap-
port & celui de I'ensemble du marché.

Pour la méme période, I'indice de référence mixte du Fonds,
composé a 60 % de I'indice composé S&P/TSX (rendement global)
et a 40 % de I'indice S&P 500 (en CAD), a affiché un rendement de
23,69 %. La comparaison avec cet indice, qui reflete plus précisé-
ment les catégories d’actifs dans lesquelles le Fonds investit, se
révele plus utile pour I'évaluation du rendement du Fonds.

Durant la période, les marchés canadiens et américains des
actions se sont inscrits en hausse, bien que ceux du Canada aient
été moins performants que ceux des Etats-Unis en raison de la
baisse des prix des produits de base. Le dollar canadien a cédé
6,5 % face au dollar américain. Malgré des périodes de volatilité,
nombre de marchés mondiaux des actions ont atteint des sommets
a la fin de la période. Sur le marché canadien, la plupart des sec-
teurs ont enregistré des gains. Cependant, les secteurs des
matieres premieres et des services publics ont reculé sous 'effet
de la baisse des prix des produits de base et de la hausse des taux
d’intérét. Quant au marché américain, tous ses secteurs ont
réalisé des gains. Toutefois, les actions productives de dividendes
ont été sous-performantes en raison de la hausse des taux d’in-
térét. La Réserve fédérale américaine (la « Fed ») a annoncé
qu’elle ralentirait son programme d’assouplissement quantitatif a
partir de janvier 2014.

Pour la période, le Fonds a surpassé I'indice de référence général
et I'indice de référence mixte. La surpondération du Fonds aux
Etats-Unis a contribué au rendement. Les placements dans les
secteurs des matieres premieres, des biens de consommation dis-
crétionnaire, des soins de santé, des services publics et des ser-
vices financiers ont été favorables au rendement. Les titres ayant
nettement contribué au rendement sont V. F. Corporation, Viacom
Inc., Cardinal Health, Inc., AbbVie Inc., Automatic Data Process-
ing, Inc., Magna International Inc., Honeywell International, Inc.,
Agilent Technologies Inc. et La Société Canadian Tire Limitée.

Les titres qui ont le plus pesé sur le rendement sont Ressources
Teck Limitée, Saputo Inc., et Cenovus Energy Inc.

Pour la période, le conseiller en valeurs a repositionné le Fonds de
sorte a privilégier les actions productives de revenu, notamment
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celles de sociétés canadiennes et américaines qui, d’apres le con-
seiller en valeurs, ont des évaluations attrayantes et peuvent offrir
aux actionnaires de la valeur par des rachats d’actions ou des
hausses de dividendes.

Certaines séries du Fonds peuvent, le cas échéant, verser des dis-
tributions au taux établi de temps & autre par le gestionnaire. Si le
montant global des distributions versées pour une série est supé-
rieur a la tranche du bénéfice net et des gains en capital nets
réalisés attribués a la série en question, 'excédent constitue un
remboursement de capital. Le gestionnaire estime que les dis-
tributions versées par les séries du Fonds n'ont pas d'incidence
importante sur la capacité du Fonds a mettre en ceuvre sa stra-
tégie de placement et & atteindre ses objectifs de placement.

La valeur liquidative du Fonds a augmenté de 4,1 %, passant de
68,6 M$ au 31 décembre 2012 & 71,4 M$ au 31 décembre 2013.
Cette hausse est attribuable & des ventes nettes de 16,0 M$, et est
contrebalancée par des rachats nets de 18,1 M$ et des dis-
tributions en especes de 0,1 M$. Le résultat des placements du
Fonds comprend des revenus et des charges qui fluctuent dun
exercice a 'autre en raison des activités du portefeuille. Les
charges du Fonds ont diminué par rapport a I'exercice précédent,
principalement en raison des variations de I'actif net moyen et des
activités du portefeuille. Ses revenus ont également diminué par
rapport a 'exercice précédent, des changements étant intervenus
dans ses placements.

Evénements récents

Le conseiller en valeurs anticipe une autre période de bonne
santé financiere pour les sociétés. Les taux d'intérét ont augmen-
té, mais ils demeurent & des niveaux historiquement bas, ce qui,
de l'avis du conseiller en valeurs, devrait favoriser les fusions et
acquisitions. Le conseiller en valeurs s’attend & une modeste pro-
gression de la croissance dans le monde. Une nouvelle accéléra-
tion de la croissance en Extréme-Orient (particuliérement en
Chine) et de la stabilité en Europe devraient, selon le conseiller
en valeurs, créer une demande soutenue, surtout pour les actions
cycliques. 11 croit que les éventuelles menaces au rendement des
marchés des actions résident dans les problemes géopolitiques,
une hausse beaucoup plus rapide que prévu des taux d'intérét
dans le monde et un ralentissement de la croissance.

En conséquence, il prévoit maintenir la sous-pondération du
Fonds aux secteurs cycliques et aux secteurs sensibles aux
fluctuations des taux d’intérét. Il continuera vraisemblablement a
privilégier les actions productives de revenu.

Changement de nom du gestionnaire

Depuis le 30 septembre 2013, le gestionnaire Gestion d’actifs Scotia
S.E.C. a changé de nom pour devenir Gestion d’actifs 1832 S.E.C.
Taxe de vente harmonisée

Le 26 aott 2011, lors d'un référendum en Colombie-Britannique,
une majorité de citoyens ont voté pour I'abolition de la taxe de
vente harmonisée (« TVH ») dans cette province. Le 1°" avril 2013,
le gouvernement de la Colombie-Britannique a éliminé la TVH et a



rétabli I'ancien régime de la taxe fédérale sur les produits et ser-
vices (« TPS ») et de la taxe de vente provinciale (« TVP »).

D'autre part, depuis le 1°* avril 2013, le gouvernement de I'fle-du-
Prince-Edouard a harmonisé sa taxe de vente provinciale avec la
TPS fédérale au taux combiné de 14 %.

En outre, depuis le 1* janvier 2013, le gouvernement du Québec a
harmonisé certains aspects de la taxe de vente du Québec

(« TVQ ») avec la TVH, sous réserve de certaines regles tran-
sitoires. Le fardeau fiscal global du Fonds pourrait augmenter par
suite de cette harmonisation, car, entre autres raisons, les ser-
vices financiers seront généralement exemptés de la TVQ plutot
que d’étre détaxés, de sorte que la TVQ que le Fonds est tenu de
payer, par exemple, sur les frais de gestion ou d’autres frais, ne
sera plus remboursable. Depuis le 1°" janvier 2013, 1a TVQ est
calculée a partir du prix de vente, compte non tenu de la TPS.
Cependant, pour que le total des taxes & payer demeure le méme,
le taux de la TVQ a été augmenté a 9,975 %, pour un taux combiné
de TPS et de TVQ de 14,975 %.

Normes internationales d’information financiére (« IFRS »)

Le 12 décembre 2011, le Conseil des normes comptables du
Canada (le « CNC ») a reporté la conversion obligatoire aux
Normes internationales d'information financiere (les « IFRS »)
des sociétés d’investissement aux exercices ouverts a compter du
1 janvier 2014. En conséquence, le Fonds adoptera les IFRS a
compter du 1°" janvier 2014 et publiera ses premiers états finan-
ciers en IFRS pour le semestre clos le 30 juin 2014. Les états
financiers semestriels au 30 juin 2014 et les états financiers
annuels au 31 décembre 2014 comprendront un état de la situ-
ation financiere d’ouverture au 1* janvier 2013 (la « date de tran-
sition ») et des chiffres comparatifs préparés selon les IFRS.

De plus, le 12 mai 2011, I'International Accounting Standards
Board (« IASB ») a publié IFRS 13, Evaluation de la juste valeur,
qui définit la juste valeur, établit un cadre IFRS unique pour
I'évaluation de la juste valeur et prescrit les informations a fournir
concernant I'évaluation de la juste valeur. Cette norme ne s’appli-
que que lorsque d’autres IFRS exigent ou permettent I'évaluation
a la juste valeur. Si un actif ou un passif évalué a la juste valeur a
un cours acheteur et un cours vendeur, I'évaluation doit corres-
pondre au prix compris dans I'intervalle cours acheteur-cours
vendeur qui reflete le mieux la juste valeur. Elle permet le recours
a la moyenne du cours acheteur et du cours vendeur ou a d’autres
méthodes d’établissement des prix utilisées par les intervenants
du marché comme moyen pratique d’'évaluation de la juste valeur
a I'intérieur de I'intervalle cours acheteur-cours vendeur. L'écart
entre la valeur liquidative par part et I'actif net par part selon les
PCGR en vigueur au Canada pourrait ainsi disparaitre.

En outre, en octobre 2012, 'TASB a publié « Entités d'investisse-
ment » (modifications d'TFRS 10, Etats financiers consolidés,
d'TFRS 12, Informations a fournir sur les intéréts détenus dans
d’autres entités, et ATAS 27, Etats financiers individuels), qui
définit 1a notion d’entité d'investissement et établit une exception
au principe de consolidation. Une entité d'investissement sera
ainsi tenue d’évaluer la plupart de ses placements dans des filiales
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a la juste valeur par le biais du résultat net, conformément &
IFRS 9, Instruments financiers. Ces modifications introduisent
également de nouvelles obligations d'information pour les entités
d’investissement, qui devront les appliquer pour les exercices
ouverts a compter du 1* janvier 2014.

Le gestionnaire a élaboré un plan visant a respecter la date de
passage des PCGR du Canada aux IFRS fixée par le CNC. Les prin-
cipaux éléments du plan comprennent la détermination des
différences entre les méthodes comptables actuellement utilisées
par le Fonds et celles qu'il prévoit appliquer dans le cadre des
IFRS, ainsi que toute méthode comptable et tout choix d’applica-
tion et leur incidence, le cas échéant, sur I'actif net ou la valeur
liquidative du Fonds.

Selon I'analyse effectuée par le gestionnaire & ce jour, le passage
aux IFRS n’aura vraisemblablement pas une incidence importante
sur la valeur liquidative par part des séries du Fonds. Les princi-
pales modifications qui découleront de I'adoption des IFRS tou-
cheront I'évaluation de la juste valeur, la présentation d'un état
des flux de trésorerie, le classement de I'actif net représentant les
capitaux propres et la présentation d'informations supplémen-
taires par voie de notes. La conclusion actuelle du gestionnaire
pourrait toutefois changer advenant la publication de nouvelles
normes ou de nouvelles interprétations des normes existantes.

Opérations entre parties liées

Le gestionnaire est une filiale en propriété exclusive de La
Banque de Nouvelle-Ecosse (« Banque Scotia ») et partie liée au
Fonds. De plus, la Banque Scotia détient une participation
importante dans CI Financial Corp. et, directement ou indirecte-
ment, la totalité de Scotia Capitaux inc. (« SCI »). CI Financial
Corp. et SCI sont des parties liées au Fonds.

Les ententes décrites ci-dessous constituent des opérations entre
parties liées :

Frais de gestion

Le Fonds paie au gestionnaire des frais de gestion qui peuvent
varier selon chaque série de parts du Fonds. Les frais de gestion
comprennent les frais portant sur la gestion du Fonds, les analyses
des placements, les recommandations et les décisions de place-
ment pour le Fonds, les placements du Fonds, le marketing et la
promotion du Fonds et la prestation ou I'organisation d’autres
services. Le Fonds a payé des frais de gestion de 68 135 $

(82874 § au 31 décembre 2012).

Frais d’exploitation

Les charges liées aux activités du Fonds sont de sa responsabilité.
Chaque série d'un Fonds se voit affecter ses propres frais et sa
quote-part des frais du Fonds qui sont communs a toutes les séries.
Les frais d’exploitation peuvent comprendre des frais juridiques et
d’autres frais engagés pour se conformer aux politiques et aux
exigences légales et réglementaires, des honoraires d’audit, des
droits de garde, des taxes, des commissions de courtage, des frais de
communication de I'information aux porteurs de parts et d’autres
frais d’administration, parmi lesquels figurent les dépenses internes



engagées et payées par le gestionnaire pour I'exploitation quoti-
dienne des Fonds. Le Fonds a payé des frais de service
d’administration de 5 177 $ (7 040 $ au 31 décembre 2012).

Droits de garde

La Banque Scotia est le dépositaire du Fonds et recoit des hono-
raires pour ses services a titre de dépositaire et ses services con-
nexes. Le dépositaire garde I'ensemble de la trésorerie et des
titres du Fonds et fournit & celui-ci d’autres services, dont celui de
I'exécution des opérations de change.

Pour la période, le Fonds a payé des droits de garde de 3 138 $ en
contrepartie des services du dépositaire (3 977 § au
31 décembre 2012).

Commissions et commissions de courtage

De temps a autre, le Fonds peut conclure des opérations sur les
titres en portefeuille avec SCI ou avec d’autres maisons de cour-
tage dans lesquelles la Banque Scotia détient une participation
importante (les « courtiers liés »). Ces courtiers liés peuvent
toucher des commissions ou des marges dans la mesure ot ces
opérations sont réalisées selon des conditions comparables a
celles des courtiers non liés. Pour la période, le Fonds a versé a
SCI des commissions s’élevant & environ 359 $ (5 004 § au

31 décembre 2012).

Autres frais

Nos sociétés affiliées peuvent recevoir des honoraires ou réaliser
des marges en rapport avec divers services offerts au Fonds, ou
avec des opérations effectuées avec le Fonds, comme les opéra-
tions bancaires et de courtage, le prét de titres, les opérations de
change et les opérations sur instruments dérivés. Nous, ou nos
sociétés affiliées, pouvons réaliser un gain de change lorsque les
porteurs de parts échangent des parts de fonds libellées dans des
monnaies différentes. Le Fonds a également des comptes ban-
caires et des clauses de découvert aupres de la Banque Scotia
pour lesquels Ia Banque Scotia peut percevoir des frais.

Comité d’examen indépendant

Conformément au Reglement 81-107 sur le comité d'examen
indépendant des fonds d’imvestissement (le « Reglement 81-107 »),
le gestionnaire a créé un comité d’examen indépendant (le « CEI »)
dont le role est d’examiner les cas de conflits d'intéréts soumis par
le gestionnaire au nom du Fonds et, le cas échéant, de formuler des
recommandations ou de donner son approbation. Le CEI a la
responsabilité de surveiller, conformément au Reglement 81-107,
les mesures prises par le gestionnaire lorsque celui-ci est en sit-
uation de conflit d'intéréts réel ou percu.

Le CEI, dont la composition a été modifiée le 1°" novembre 2013,
est composé de six membres, tous indépendants du gestionnaire.
A chaque exercice, le CEI prépare et soumet un rapport aux por-
teurs de titres décrivant son organisation et ses activités. Ce rap-
port peut étre obtenu sur le site Web du gestionnaire a I'adresse

www.fondsscotia.com.
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Le Fonds rémunére le CEI et paie ses frais raisonnables sur son
actif ou sur I'actif des autres fonds d’investissement pour lesquels
le CEI agirait a titre de comité d’examen indépendant. La
rémunération se compose essentiellement d'une provision
annuelle pour honoraires et de jetons de présence pour chaque
participation a une réunion du CEI. Le président du CEI a droit &
une rémunération supplémentaire. Les frais du CEI peuvent
inclure des primes d’assurance, des frais de déplacement et des
débours raisonnables.

Le CEI a donné les directives permanentes suivantes au Fonds
relativement aux opérations entre parties liées :

e paiement de commissions de courtage et de marges a des
courtiers liés pour I'exécution d’opérations sur titres a titre de
placeur pour compte et de placeur principal pour le compte du
Fonds (ci-apres les « commissions de courtage »);

e achat ou vente de titres d'un émetteur aupres d'un autre fonds
de placement géré par le gestionnaire (ci-apres les « opérations
entre fonds »);

e investissement dans des titres d’émetteurs pour lesquels un
placeur lié a agi a titre de placeur lors du placement de ces
titres et dans les 60 jours suivant la fin de ce placement
(ci-apres le « placement de titres »);

e exécution d'opérations de change avec SCI pour le compte du
Fonds;

e achat de titres d'un émetteur lié, y compris la Banque Scotia
et CI Financial Corp.

Le gestionnaire est tenu d'informer le CEI de tout manquement &
I'une des exigences des directives permanentes. Celles-ci stipulent
notamment que la décision de placement relative a une opération
avec une partie liée : a) soit prise par le gestionnaire, libre de
toute influence d'une entité liée au gestionnaire et sans tenir
compte d’aucune société associée ou affiliée au gestionnaire,

b) représente I'appréciation professionnelle du gestionnaire, non
influencé par des considérations autres que I'intérét du Fonds et
¢) soit prise conformément aux politiques et aux procédures
écrites du gestionnaire. Les opérations exécutées par le gestion-
naire dans le cadre des directives permanentes sont par la suite
examinées par le CEI pour un contréle de conformité.

Au cours de la période, le Fonds a suivi les directives permanentes
du CEI en ce qui concernait les opérations entre parties liées.

Principales données financiéres

Les tableaux qui suivent présentent les principales données
financieres du Fonds et ont pour objet de vous aider a comprendre
ses résultats pour les périodes indiquées. Ces informations sont
fournies conformément a la réglementation; par conséquent, il est
normal que les totaux different, puisque I'augmentation (la
diminution) de l'actif net lie aux activités est fondée sur le
nombre moyen d’actions 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. Les notes afférentes
aux tableaux figurent a la fin de la rubrique « Principales données
financieres ».



Les parts de série M sont offertes aux investisseurs qui ont signé
une convention de gestion carte blanche avec le gestionnaire ou
avec Scotiatrust.

Actif net par part du Fonds'

Parts de série M
2013 2012 2011 2010 2009

Actif net au début de la période $ 927 883 981 924 791
Augmentation (diminution) liée aux

activités :

Total des revenus $ 028 023 020 020 0,221
Total des charges $ (0,03) (0,02) (0,04) (0,03) (0,03)
Gains (pertes) réalisés pour la période $ 067 046 026 0,33 (0,64)
Gains (pertes) non réalisés pour la période  $ 1,49 0,10 (0,96) 0,16 2,02
Augmentation (diminution) totale liée aux

activités? $ 241 077 (054) 066 1,56
Distributions :

Revenus nets de placement

(hors dividendes) $ - - - - -
Dividendes $ (0,29) (0,29 (0,27) (0,25) (0,18)
Gains en capital $ - - - - -
Remboursement de capital $ - - - - -
Total des distributions annuelles? $ (0,29) (0,29) (0,27) (0,25) (0,18)

Actif net a la fin de la période* $ 11,39 927 883 981 924

Ces renseignements proviennent des états financiers annuels audités du Fonds.
L'actif net par titre présenté dans les états financiers différe de la valeur liquidative
calculée pour établir le prix des titres du Fonds. Cet écart est d0 aux exigences des
principes comptables généralement reconnus (« PCGR »), notamment du

chapitre 3855 du Manuel de I'lCCA, et peut entrainer une différence entre la
valeur des titres détenus par le Fonds et calculée conformément aux PCGR et la
valeur de marché utilisée pour déterminer la valeur liquidative du Fonds aux fins
d’achat, de transfert et de rachat des parts du Fonds (« valeur liquidative aux fins
d’établissement du prix »). La valeur liquidative aux fins d'établissement du prix par
part a la fin de la période est présentée a la rubrique « Ratios et données
supplémentaires ».

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.
Les distributions ont été payées en espéces ou réinvesties dans des parts
additionnelles du Fonds, ou les deux.

L'actif net par part a la fin de la période n’est pas un montant cumulatif mais
plutdt la valeur des parts du Fonds, conformément aux PCGR, a la fin de la
période.
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Ratios et données supplémentaires

Parts de série M
2013 2012 2011 2010 2009

Total de la valeur liquidative

(en milliers)’ $ 71362 68649 116500 270956 396 758
Nombre de parts en circulation

(en milliers)’ 6260 7397 13181 27585 42876
Ratio des frais de gestion? % 016 0,16 0,17 0,14 0,13

Ratio des frais de gestion avant
renonciations et prises en
charge? % 016 0,16 0,17 0,14 0,13

Ratio des frais d’opérations? % 009 0,10 0,20 0,23 0,18

Taux de rotation du
portefeuille* % 4360 2643 5485 73,05 5587

Valeur liquidative par part $ 11,40 928 8,84 9,82 9,25

" Données au 31 décembre de I'exercice indiqué.
2 Le ratio des frais de gestion est établi d’apreés le total des charges de la période
indiquée, hors commissions et autres co(ts de transactions, de chaque série du
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Fonds et des fonds sous-jacents, le cas échéant, et il est exprimé en pourcentage

annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne de la période.

Le ratio des frais d’opérations représente le total des commissions de courtage et

autres colts de transactions du portefeuille exprimé en pourcentage annualisé de

la valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de la période.

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

w

Frais de gestion

Le Fonds paie des frais de gestion a I'égard de chaque série de
parts pour des services de gestion généraux. Ces frais sont calcu-
1és et comptabilisés chaque jour et payés mensuellement. Les frais
de gestion comprennent les frais portant sur la gestion du Fonds,
les analyses des placements, les recommandations et les décisions
de placement pour le Fonds, les placements du Fonds, le market-
ing et la promotion du Fonds et la prestation ou 'organisation
d’autres services.

Le gestionnaire peut, & son gré, prendre en charge les frais de
gestion et les frais d’exploitation que devraient autrement payer
certaines séries. Le gestionnaire peut cesser, sans avis, d’assumer
les frais en tout temps.

La répartition des services recus en contrepartie des frais de
gestion pour chaque série s’établit comme suit, en pourcentage
des frais de gestion :

Répartition des services

Frais Rémunération
de gestion versée aux
maximums (%)  courtiers (%)  Autres* (%)
Série M 0,10 - 100,00

* Tous les frais de gestion, de conseil en placement, d’administration générale, les
honoraires de fiduciaire, ainsi que la marge sur la rémunération du gestionnaire.

Rendement passé

L'information sur le rendement présentée ci-apres est fondée sur
I'hypotheése que les distributions du Fonds effectuées au cours des
périodes visées ont ét€ réinvesties en totalité dans des parts addi-
tionnelles du Fonds. Si les parts du Fonds ne sont pas détenues
dans un régime enregistré, ces distributions seront imposées entre
les mains des porteurs de parts.

Cette information ne tient pas compte des frais d’acquisition, de
rachat, de distribution ni d’autres frais optionnels qui auraient fait
diminuer les rendements.

Les rendements passés du Fonds ne sont pas nécessairement
indicatifs de ses résultats futurs.

Tous les taux de rendement sont calculés en fonction de la valeur
liquidative aux fins d’établissement du prix et sont en dollars
canadiens, a2 moins d’indication contraire.

Rendements annuels

Le graphique ci-apres présente le rendement du Fonds, qui varie
d'un exercice a 'autre. Il présente sous forme de pourcentage



quelle aurait été la variation, a la hausse ou a la baisse, le

31 décembre, d'un placement effectué le 1° janvier de chaque
exercice ou a partir de la date a laquelle une série a ét€ créée au
cours de chacun de ces exercices.

;/; Parts de série M

30 26,01 %

8,23 %
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Répartition géographique’

% de la valeur

liquidative?
Actions canadiennes 53,0
Actions américaines 44,2

! L'actif du Fonds est constitué a 2,8 % de trésorerie et d'autres actifs et passifs.
2 Fondé sur la valeur liquidative aux fins d'établissement du prix.

Répartition sectorielle’

% de la valeur

liquidative?
-131% . ) .
Services financiers 29,1
Energie 15,8
:32 -28,36 % Biens de consommation discrétionnaire 10,5
2005* 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 Soins de santé 103
* du 22 aoltau 31 déc. -

Industries 85
. Technologies de I'information 7,0

Rendements annuels composés - e —
Services de télécommunications 6,1
Le tableau suivant présente une comparaison du rendement Biens de consommation de base 51
annuel composé du Fonds avec celui de I'indice général, I'indice Matieres premieres 438
composé S&P/TSX (rendement global), et celui d'un indice mixte Parts indicielles 0,0

constitué a 60 % de I'indice composé S&P/TSX (rendement global)
et a 40 % de I'indice S&P 500 (rendement global), pour les péri-
odes indiquées closes le 31 décembre 2013.

Depuis

1an 3ans 5ans 10ans I|'établissement’

Parts de série M % 26,01 8,13 10,36 - 4,10

Indice de référence mixte % 23,69 9,43 13,10 - 6,21
Indice composé S&P/TSX

(rendement global) % 1299 3,40 11,92 - 587

! Date d'établissement des parts de série M : 22 ao(t 2005

L'indice composé S&P/TSX (rendement global) est un indice de
rendement global qui mesure le rendement des actions de
quelques-unes des sociétés les plus importantes et comptant le
plus grand nombre d’actionnaires qui sont inscrites a la cote de la
Bourse de Toronto.

L'indice S&P 500 (rendement global) est un indice de 500 actions
pondéré en fonction de la capitalisation et représentant tous les
secteurs d’activité principaux des Etats-Unis. Il s'agit d’une
mesure générale de I'économie américaine.

Voir la rubrique « Résultats » pour une analyse du rendement du
Fonds comparativement & I'indice.
Apercu du portefeuille

Il s’agit de la répartition des placements du Fonds et d'une liste
des principaux titres en portefeuille (jusqu'a 25, selon le cas). Les

placements du Fonds varient a mesure que le conseiller en valeurs

achete ou vend des titres. On peut obtenir la liste des titres en
portefeuille, mise a jour trimestriellement, en appelant au
1 800 268-9269 ou en visitant le site Web www.fondsscotia.com.

! L'actif du Fonds est constitué a 2,8 % de trésorerie et d'autres actifs et passifs.

Comprend des actions américaines et canadiennes.

2 Fondé sur la valeur liquidative aux fins d'établissement du prix.

Principales positions

% de la valeur

Emetteur liquidative'
La Banque Toronto-Dominion 44
Banqgue Royale du Canada 3,7
Banque Canadienne Impériale de Commerce 2,8
Trésorerie et équivalents de trésorerie 2,6
Compagnie des chemins de fer nationaux du Canada 24
TransCanada Corporation 2,1
Suncor Energie Inc. 2,1
Banque de Montréal 1,9
Apple Inc. 1,9
Rogers Communications, Inc., cat. B 1,8
Exxon Mobil Corporation 1,7
Pfizer Inc. 1,6
General Electric Company 1,6
Intact Corporation financiere 1,6
Canadian Natural Resources Ltd. 1,6
Enbridge Inc. 1,5
Power Corporation du Canada 1,5
BCE Inc. 1,5
Bangue Nationale du Canada 1,4
Citigroup Inc. 1,4
Valeant Pharmaceuticals International, Inc. 1,4
Wells Fargo & Company 1,4
Saputo Inc. 1,2
AbbVie Inc. 1,2
Occidental Petroleum Corporation 1,2

T Fondé sur la valeur liquidative aux fins d'établissement du prix.



W Marque de commerce de La Banque de Nouvelle-Ecosse, utilisée sous licence.

Les Fonds Scotia sont gérés par 1832 Asset Management L.P., société en comman-
dite dont le commandité est détenu en propriété exclusive par La Banque de
Nouvelle-Ecosse. Les Fonds Scotia sont offerts par I'intermédiaire de Placements
Scotia Inc. ainsi que par d’autres courtiers et conseillers, dont ScotiaMcLeod® et
Scotia iTRADE®, qui sont des divisions de Scotia Capitaux Inc. Placements Scotia
Inc. et Scotia Capitaux Inc. sont détenues en propriété exclusive par La Banque de
Nouvelle-Ecosse. Scotia Capitaux Inc. est membre du Fonds canadien de pro-
tection des épargnants et de 'Organisme canadien de réglementation du com-
merce des valeurs mobilieres.
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