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La convention de services de sous-administration peut être résiliée immédiatement si le sous-
Administrateur commet un acte frauduleux ou fait une déclaration trompeuse dans le cadre de cette dernière et est 
automatiquement résiliée si le sous-Administrateur fait faillite ou devient insolvable. 

Les services des administrateurs et des dirigeants du sous-Administrateur ne sont pas exclusifs au Fonds. 
Les membres du même groupe que le sous-Administrateur et les personnes qui ont un lien avec lui (au sens de la Loi 
sur les valeurs mobilières de l’Ontario) peuvent en tout temps s’engager dans l’administration de tout autre fonds ou 
de toute autre fiducie. 

Gestionnaire des placements 

Bloom Investment Counsel, Inc. agit à titre de gestionnaire des placements du Fonds. Constitué en 1985, le 
gestionnaire des placements se spécialise dans la gestion de portefeuilles de placements distincts pour le compte de 
particuliers nantis, de sociétés, d’institutions et de fiducies. Outre ses activités traditionnelles de gestion de 
placements, le gestionnaire des placements gère en ce moment des portefeuilles spécialisés de titres à haut 
rendement constitués de fiducies de redevances, de fonds de revenu, de fiducies de placement immobilier et d’autres 
titres structurés. Au cours des cinq dernières années, le gestionnaire des placements a géré dans ce domaine de 
spécialité des portefeuilles d’une valeur marchande globale de plus de 2,5 milliards de dollars. 

Le gestionnaire des placements a ses bureaux principaux à l’adresse suivante : Suite 1710, 150 York Street, 
Toronto (Ontario)  M5H 3S5. 

Stratégie de placement 

Le gestionnaire des placements utilise avant tout une stratégie de placement « descendante » conservatrice 
fondée sur l’analyse fondamentale, qui évalue divers facteurs macroéconomiques tels que la conjoncture 
économique, les facteurs liés aux affaires, les prix des matières de base, les taux d’intérêt et les cotes de solvabilité. 
Le gestionnaire des placements examine par la suite la valeur et la volatilité relatives de chaque catégorie d’actif 
ainsi que la corrélation historique et anticipée et le rapport de covariance entre ces catégories d’actif afin d’établir 
une répartition optimale de l’actif. Cela permet au gestionnaire des placements d’adopter une stratégie de placement 
moins risquée en réduisant le ratio d’endettement et en portant les soldes de trésorerie s’il est d’avis que les marchés 
boursiers sont surévalués, et en affectant en règle générale une moins grande partie du portefeuille au secteur volatil 
des fiducies pétrolières et gazières. 

Le gestionnaire des placements utilise par la suite une stratégie de placement « ascendante » fondée sur 
l’analyse fondamentale pour choisir des titres individuels, dans le cadre de laquelle il analyse les activités de chaque 
entreprise ainsi que ses perspectives et son équipe de direction pour déterminer si la société est sous-évaluée ou si 
elle présente un potentiel de croissance. Le gestionnaire des placements tire profit de cette stratégie d’acquisition 
sélective en adoptant une stratégie de placement à long terme. 

Convention de gestion des placements 

Dans la convention de gestion des placements, le gestionnaire des placements s’engage à agir en tout temps 
d’une manière équitable et raisonnable pour le Fonds, à agir honnêtement, de bonne foi et dans l’intérêt des porteurs 
de parts et, à cet égard, à faire preuve du degré de prudence, de diligence et de compétence qu’un gestionnaire de 
portefeuille raisonnablement prudent exercerait dans des circonstances analogues. La convention de gestion des 
placements prévoit que le gestionnaire des placements ne saurait être tenu responsable d’un défaut ou d’un vice des 
titres en portefeuille dès lors qu’il s’est acquitté de ses devoirs et qu’il a fait preuve du degré de prudence, de 
diligence et de compétence énoncé ci-dessus. Toutefois, le gestionnaire des placements sera tenu responsable en cas 
de faute intentionnelle, de mauvaise foi, de négligence grossière ou de mépris de ses obligations et fonctions ou des 
normes de prudence, de diligence et de compétence. 

Sauf dans certaines circonstances restreintes, ni l’Administrateur ni le fiduciaire ne peuvent approuver ou 
refuser les placements proposés par le gestionnaire des placements; toutefois, le mandat de ce dernier peut être 
révoqué par l’Administrateur de la manière décrite aux présentes. 
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En contrepartie de ces services, le Fonds paiera au gestionnaire des placements les frais de gestion des 
placements. À cet égard, le Fonds paiera au gestionnaire des placements à la fin de chaque mois un montant en 
espèces correspondant à 0,50 % par an de la valeur liquidative, calculée à cette date. 

Sauf si elle est résiliée de la manière décrite ci-dessous, la convention de gestion des placements demeurera 
en vigueur jusqu’à l’extinction du Fonds. Le gestionnaire des placements peut résilier la convention de gestion des 
placements en cas de manquement à celle-ci de la part du Fonds ou de l’Administrateur et que ce manquement n’a 
pas été corrigé dans un délai de 15 jours suivant un avis à cet égard à l’Administrateur. Le gestionnaire des 
placements peut également résilier la convention de gestion des placements si l’administrateur (i) fait faillite ou 
devient insolvable, (ii) est dans l’impossibilité de s’acquitter de ses obligations aux termes des lois applicables, 
(iii) commet un acte frauduleux dans l’exercice de ses fonctions, (iv) contrevient à une déclaration faite dans la 
convention de gestion des placements. Selon les directives des porteurs de parts par voie de résolution 
extraordinaire, l’administrateur résiliera la convention de gestion des placements sans motif moyennant un préavis 
écrit de 90 jours au gestionnaire des placements. L’Administrateur peut aussi résilier la convention de gestion des 
placements si le gestionnaire des placements manque à celle-ci et ne remédie pas à ce manquement dans un délai 
de 15 jours suivant un avis à cet égard. L’Administrateur peut par ailleurs résilier la convention de gestion des 
placements sur-le-champ si le gestionnaire des placements (i) fait faillite ou devient insolvable, (ii) perd 
définitivement une inscription ou un permis qu’il doit avoir pour exercer ses activités ou est dans l’impossibilité de 
s’acquitter de ses obligations aux termes des lois applicables, (iii) commet un acte frauduleux dans l’exercice de ses 
fonctions, (iv) contrevient à une déclaration faite dans la convention de gestion des placements. 

S’il est mis fin à la convention de gestion des placements d’une manière prévue ci-dessus, l’administrateur 
doit nommer un remplaçant pour exercer les fonctions du gestionnaire des placements. 

Aux termes des modalités de la convention de gestion des placements, le gestionnaire des placements peut, 
après consultation avec l’Administrateur, retenir les services de sous-conseillers s’il le juge opportun. La 
rémunération de ces derniers relèvera du gestionnaire des placements et non du Fonds. La convention de gestion des 
placements prévoit que le gestionnaire des placements est en tout temps responsable envers le Fonds des conseils 
prodigués par un sous-conseiller. 

Les services du gestionnaire des placements ne sont pas exclusifs au Fonds. Sous réserve de certaines 
conditions stipulées dans la convention de gestion des placements, le gestionnaire des placements, les membres du 
même groupe que lui et les personnes qui ont un lien avec lui peuvent s’engager dans la promotion ou la gestion 
d’autres fonds, fiducies ou portefeuilles de placement. 

Étant donné que le gestionnaire des placements continuera à gérer les placements de ses autres clients, il 
pourrait acquérir ou aliéner les mêmes placements pour le Fonds et pour l’un ou plusieurs de ses autres clients. 
Toutefois, en raison de politiques de placement différentes, le gestionnaire des placements pourrait aliéner un 
placement pour un client et acheter le même placement pour un autre. Aux termes de la convention de gestion de 
placement, le gestionnaire des placements a convenu de répartir les occasions d’acquisition et d’aliénation de 
placements d’une manière équitable entre le Fonds et ses autres clients qui ont des objectifs de placement similaires. 

Principaux conseillers du gestionnaire des placements 

Le tableau suivant présente les personnes à l’emploi du gestionnaire des placements qui sont 
principalement responsables de la gestion courante d’une partie importante des titres en portefeuille. 

Nom et municipalité 
de résidence 

Poste occupé au sein du 
gestionnaire des placements 

Nombre d’années de service au sein 
du gestionnaire des placements 

M. Paul Bloom 
Toronto (Ontario) 

Président 24 

Niall C.T. Brown 
Toronto (Ontario) 

Vice-président 2 
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Nom et municipalité 
de résidence 

Poste occupé au sein du 
gestionnaire des placements 

Nombre d’années de service au sein 
du gestionnaire des placements 

Sara N. Gottlieb 
Toronto (Ontario) 

Vice-présidente 12 

M. Paul Bloom 

M. Bloom occupe les fonctions de président du gestionnaire des placements et assume la responsabilité 
générale de la supervision des activités de gestion des placements de sa société. Il cumule plus de 36 ans 
d’expérience dans le secteur du placement au Canada, dont 24 à la barre du gestionnaire des placements qu’il a 
fondé 1985. M. Bloom fournit des conseils de gestion à l’égard d’actifs de placement totalisant plus de 2,5 milliards 
de dollars. Avant de quitter l’Angleterre pour immigrer au Canada en 1971, M. Bloom a étudié à Manchester 
Polytechnic d’où il est diplômé en droit (baccalauréat avec spécialisation). De 1971 à 1972, il a travaillé au service 
des fusions et acquisitions de Canada Permanent Trust puis, de 1972 jusqu’à la fondation du gestionnaire des 
placements en 1985, il a occupé les fonctions d’analyste en placements puis de directeur des placements chez Slater, 
Walker of Canada Limited (devenue depuis Talcorp Limited). De 1993 à 2002 M. Bloom a siégé à titre 
d’administrateur indépendant au conseil de Canadian General Investments Limited, l’un des plus anciens fonds à 
capital limité en Amérique du Nord. M. Bloom est membre du comité des placements d’une importante fondation 
caritative de Toronto depuis 2006. 

Niall C.T. Brown 

M. Brown est investi d’importantes responsabilités en ce qui a trait à la gestion au jour le jour du 
portefeuille. Il s’est joint au gestionnaire des placements en 2007 en qualité de vice-président et de gestionnaire de 
portefeuille. M. Brown possède plus de 15 ans d’expérience des marchés boursiers nord-américains à titre de 
gestionnaire de portefeuille, d’analyste et de négociateur de valeurs mobilières. Tout juste avant de se joindre au 
gestionnaire des placements, M. Brown était à l’emploi de Gestion des placements mondiaux MFC en qualité 
d’analyste principal de portefeuille mondial. À ce titre, il gérait un portefeuille américain de sociétés à faible 
capitalisation au moyen de méthodologies quantitatives. M. Brown a entamé sa carrière dans le domaine du 
placement au sein du Canada Trust Investment Management Group, où il a développé ses compétences en matière 
de négociation de valeurs mobilières et posé les fondations de l’analyse fondamentale des titres. M. Brown y gérait 
un certain nombre de portefeuilles dont l’actif était principalement constitué de grandes sociétés américaines faisant 
typiquement partie de l’indice S&P 500. Par la suite, M. Brown s’est joint au groupe de gestion d’actifs de la 
Banque Toronto-Dominion en qualité de vice-président et de gestionnaire de portefeuille, où il a étendu son champ 
d’action aux valeurs mobilières canadiennes à titre de gestionnaire de portefeuilles nord-américains et américains. 

Sara N. Gottlieb 

Mme Gottlieb agit en qualité de gestionnaire de portefeuille au sein du gestionnaire des placements, où elle 
occupe depuis 12 ans les fonctions de vice-présidente. Avant de se joindre au gestionnaire des placements, 
Mme Gottlieb occupait le poste d’attachée de recherche à la Société de valeurs First Marathon Limitée. Diplômée de 
l’Université de Toronto en 1995, où elle a obtenu un baccalauréat avec spécialisation en économie et en sciences 
politiques, Mme Gottlieb s’est vue décerner le titre d’analyste financier agréé (CFA) en septembre 1999. 
Mme Gottlieb participe activement à des activités caritatives à l’échelle nationale et internationale. 

Fiduciaire 

La Société de fiducie Computershare du Canada est le fiduciaire du Fonds et, à ce titre, elle est chargée de 
certains aspects de l’administration courante du Fonds décrits dans la déclaration de fiducie. 

Le fiduciaire ou son remplaçant, le cas échéant, peut démissionner moyennant un préavis écrit de 90 jours 
aux porteurs de parts ou à la demande de l’Administrateur, auquel cas sa démission prend effet au moment de la 
nomination de son remplaçant, ou peut être destitué par voie de résolution extraordinaire. Le cas échéant, la 
démission ou la destitution ne prend effet qu’à la nomination d’un fiduciaire remplaçant. 
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La déclaration de fiducie impose au fiduciaire une norme de diligence selon laquelle celui-ci doit exercer 
ses pouvoirs et s’acquitter de ses fonctions avec honnêteté, de bonne foi et dans l’intérêt des porteurs de parts. Cette 
norme lui impose également d’exercer le soin, la diligence et la compétence qu’un fiduciaire raisonnablement 
prudent exercerait en pareilles circonstances. La déclaration de fiducie prévoit en outre que le fiduciaire n’engagera 
pas sa responsabilité dans l’exercice de ses fonctions aux termes de celle-ci sauf en cas de faute intentionnelle, de 
mauvaise foi ou d’insouciance téméraire à l’égard de ses obligations. En outre, la déclaration de fiducie contient 
d’autres dispositions usuelles qui limitent la responsabilité du fiduciaire et prévoient son indemnisation à l’égard de 
certaines obligations liées à l’exercice de ses fonctions. 

Le fiduciaire a ses bureaux au 100 University Avenue, Toronto (Ontario)  M5J 2Y1. 

Le Fonds verse au fiduciaire les honoraires prévus et lui rembourse les frais qu’il engage de façon 
raisonnable dans le cadre des activités du Fonds. 

Promoteur 

L’Administrateur a pris l’initiative de restructurer le Fonds et, par conséquent, peut être considéré comme 
le promoteur du Fonds au sens des lois sur les valeurs mobilières de certaines provinces du Canada. Le Fonds 
versera à l’Administrateur les honoraires prévus et lui remboursera les frais qu’il engagera dans le cadre des activités 
du Fonds, conformément aux dispositions de la rubrique « Frais ». 

Dépositaire 

La Société de services de titres mondiaux CIBC Mellon a été nommée à titre de dépositaire de l’actif du 
Fonds conformément à la convention de dépôt. Le dépositaire peut avoir recours à des sous-dépositaires s’il le juge 
opportun. Le dépositaire a ses bureaux au 320 Bay Street, P. O. Box 1, 6th Floor, Toronto (Ontario)  M5H 4A6. 

Aux termes de la convention de dépôt, le dépositaire peut avoir recours à des sous-dépositaires s’il le juge 
opportun. Sous réserve de certaines exemptions stipulées dans la convention de dépôt, le dépositaire n’assume 
aucune responsabilité à l’égard de l’évaluation, du caractère adéquat ou de la surveillance d’un prêt, d’une facilité de 
crédit ou d’une obligation liée à la détention ou au contrôle d’un bien du Fonds donné en garantie à une contrepartie 
et qui n’est pas directement détenu par le dépositaire, ni à l’égard d’aucune obligation touchant de tels prêts ou 
facilités de crédit. 

Agent chargé de la tenue des registres et agent des transferts 

La Société de fiducie Computershare du Canada a été nommée à titre d’agent des transferts, d’agent chargé 
de la tenue des registres et d’agent des distributions du Fonds aux termes de la convention de tenue des registres, de 
transferts et de distributions intervenue le 16 septembre 1997 entre le fiduciaire, pour le compte du Fonds, 
l’Administrateur et le fiduciaire en sa qualité d’agent des transferts, d’agent chargé de la tenue des registres et 
d’agent des distributions. La Société de fiducie Computershare du Canada assurera la tenue du registre des transferts 
et du registre principal à ses principaux bureaux responsables des transferts de titres et d’obligations, situés à 
Toronto et à Calgary. 

Vérificateurs 

Les vérificateurs du Fonds sont PricewaterhouseCoopers s.r.l./s.e.n.c.r.l., comptables agréés, comptables 
publics, à la Royal Trust Tower, TD Centre, Suite 3000, P.O. Box 82, Toronto (Ontario)  M5K 1G8. 

Agent chargé des bons de souscription 

• sera nommé à titre d’agent des bons de souscription du Fonds. Se reporter à la rubrique « Modalités du 
placement — Description des bons de souscription ». 
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Conflits d’intérêts 

Toutes les actions comportant droit de vote de l’Administrateur sont détenues par le gestionnaire des 
placements, qui appartient en propriété exclusive à M. Paul Bloom. M. Bloom bénéficiera également des honoraires 
versés à l’administrateur aux termes de la convention de services administratifs. Se reporter à la rubrique 
« Organisation et direction de Blue Ribbon Income Fund — Administrateur — Convention des actionnaires ». 

GOUVERNANCE DU FONDS 

Comité d’examen indépendant 

Le CEI a été mis sur pied le 20 novembre 2009 conformément au Règlement 81-107. Ses membres font 
aussi partie du comité d’examen indépendant des fonds administrés par Brompton et possèdent de l’expertise dans 
une diversité de secteurs tels que les institutions financières, les fonds d’investissement, les autres entreprises de 
placement, l’énergie et la comptabilité. 

Les membres du CEI sont MM. James W. Davie, Arthur R.A. Scace et Ken S. Woolner. M. Woolner est le 
président du CEI. 

James W. Davie — Cumulant plus de 30 ans d’expérience dans le domaine des services bancaires 
d’investissement, M. Davie occupe en ce moment les fonctions d’administrateur de sociétés. Il a occupé depuis 1973 
plusieurs postes de direction au sein de RBC Dominion valeurs mobilières inc., notamment les fonctions de 
directeur général des services bancaires d’investissement et chef de Marché des capitaux participatifs de 1987 
à 1999. M. Davie est titulaire d’un baccalauréat en commerce de l’Université de Toronto et d’une maîtrise en 
administration des affaires de l’Université Queen’s. 

Arthur R. A. Scace — Administrateur indépendant et ancien associé du cabinet McCarthy Tétrault 
S.E.N.C.R.L., s.r.l., M. Scace possède plus de 35 ans d’expérience dans les domaines du droit et des affaires. 
M. Scace a entrepris sa carrière chez McCarthy Tétrault S.E.N.C.R.L., s.r.l. en 1967 et est devenu associé du cabinet 
en 1972. Il a ensuite occupé les fonctions d’associé directeur du bureau de Toronto de 1989 à 1996 puis de président 
du conseil national du cabinet de 1997 à 1999. M. Scace est titulaire d’un baccalauréat ès arts de l’Université de 
Toronto, d’un baccalauréat en droit de l’Université Oxford en qualité de boursier Rhodes, d’une maîtrise ès arts de 
l’Université Harvard et d’un baccalauréat en droit de la Osgoode Hall Law School de l’Université York. Il agit 
également à titre de conseiller de la Reine, est membre de l’Ordre du Canada et est titulaire de doctorats 
honorifiques en droit du Barreau du Haut-Canada, de l’Université York, de l’Université de Toronto et du Trinity 
College de l’Université de Toronto. M. Scace a en outre été président du conseil de la Banque de Nouvelle-Écosse, a 
siégé au conseil de plusieurs autres sociétés canadiennes et a été trésorier du Barreau du Haut-Canada. 

Ken S. Woolner — Woolner cumule plus de 20 ans d’expérience dans le domaine du pétrole et du gaz et 
occupe en ce moment les fonctions d’administrateur de sociétés. D’avril 2005 à février 2006, M. Woolner a été 
président exécutif de White Fire Energy Ltd., une société ouverte du secteur pétrolier et gazier dans l’Ouest 
canadien, et fiduciaire de Sequoia Oil & Gas Trust. Il a également été président et chef de la direction de Lightning 
Energy Ltd. de décembre 2001 à avril 2005, lorsqu’elle a fusionné avec Argo Energy Ltd. pour créer Sequoia Oil & 
Gas Trust and White Fire Energy Ltd. M. Woolner a aussi occupé les fonctions de président et chef de la direction et 
d’administrateur de Velvet Exploration Ltd. d’avril 1997 à juillet 2001, au moment où elle a été acquise par El Paso 
Oil & Gas Inc., et a siégé au conseil d’El Paso Oil and Gas Canada Inc. de juillet 2001 à mai 2002. M. Woolner est 
un ingénieur titulaire d’un baccalauréat ès science spécialisé en géologie de l’Université de Toronto. 

Le mandat et les responsabilités du CEI sont énoncés dans sa charte. Le CEI doit s’acquitter des fonctions 
qui lui sont imposées par le Règlement 81-107, dont les suivantes : 

a) examiner les politiques et les procédures de l’Administrateur concernant les questions de conflit 
d’intérêts, ainsi que les modifications à celles-ci soumises au CEI par l’Administrateur, et lui faire 
part de ses observations; 
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b) approuver ou désapprouver chaque question de conflit d’intérêts soumise à l’approbation du CEI par 
l’Administrateur; 

c) donner des recommandations selon lesquelles, à son avis, les mesures projetées par l’Administrateur 
à l’égard de questions de conflit d’intérêts soumises au CEI aboutissent à un résultat juste et 
raisonnable pour le Fonds; 

d) en collaboration avec l’Administrateur, orienter les nouveaux membres du CEI conformément aux 
exigences du Règlement 81-107; 

e) procéder à des évaluations régulières conformément aux exigences du Règlement 81-107;  

f) présenter des rapports aux porteurs de titres du Fonds, à l’Administrateur et aux autorités de 
réglementation conformément aux exigences du Règlement 81-107. 

Outre ses responsabilités et ses fonctions aux termes du Règlement 81-107, le CEI : 

a) est chargé de répondre aux plaintes et de mettre en œuvre des mesures correctives concernant les 
questions de comptabilité et de vérification, les contrôles comptables internes et les questions 
connexes pour l’Administrateur; 

b) peut recenser les questions de conflit d’intérêts plus amplement décrites dans sa charte. 

Note : 
Les membres du CEI font également partie du comité d’examen indépendant d’autres fonds d’investissement gérés par 
l’administrateur et le sous-Administrateur. 

Avant le 20 novembre 2009, les administrateurs précédents du Fonds avaient chacun mis sur pied un CEI 
conformément au Règlement 81-107, dont aucun n’est apparenté au CEI actuel décrit plus haut. On trouvera de plus 
amples renseignements sur les CEI des administrateurs précédents dans la notice annuelle initiale et la circulaire de 
CFA, dont les porteurs de parts peuvent obtenir copie à l’adresse www.sedar.com sous le profil du Fonds. 

Pratiques d’entreprise, gestion des risques et politiques internes en matière de conflits d’intérêts 

Les politiques relatives aux pratiques commerciales, aux contrôles de gestion des risques et aux conflits 
d’intérêts internes élaborées par le conseil d’administration de l’Administrateur sont présentées ci-après. 

Utilisation d’instruments dérivés 

Comme il est décrit précédemment à la rubrique « Placements du Fonds — Restrictions en matière de 
placement », la déclaration de fiducie interdit au Fonds d’acheter ou de vendre des instruments dérivés ou des 
contrats à terme sur marchandises, y compris des contrats à terme standardisés ou des options sur ces dernières. Le 
Fonds n’a pas recours à des instruments dérivés pour le moment. Avant de ce faire, l’Administrateur rédigera des 
politiques et des procédures régissant leur utilisation. 

Prêt de titres 

Comme il est décrit précédemment à la rubrique « Placements du Fonds — Restrictions en matière de 
placement », la déclaration de fiducie interdit au Fonds d’accorder des prêts, mais celui-ci peut prêter des titres et 
acheter et détenir des titres de créance (notamment des obligations classiques, des débentures ou d’autres obligations 
et certificats de dépôt, des acceptations bancaires et des dépôts à terme fixe) conformément à ses politiques en 
matière de placement. 

Plus particulièrement, afin de dégager des revenus supplémentaires, le Fonds peut prêter des titres en 
portefeuille aux emprunteurs qu’il juge acceptables aux termes d’une convention de prêt de titres qu’il conclut avec 
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chaque emprunteur. Aux termes d’une telle convention, (i) l’emprunteur versera au Fonds des frais d’emprunt de 
titres négociés et des indemnités correspondant aux distributions qu’il reçoit sur les titres empruntés, (ii) les prêts de 
titres doivent être admissibles à titre de « mécanismes de prêt de valeurs mobilières » pour l’application de la Loi de 
l’impôt, (iii) le Fonds recevra une sûreté qu’il pourra au besoin donner en gage à titre de garantie aux termes de la 
facilité de crédit. 

Le Fonds conclut sur une base restreinte des prêts de valeurs mobilières par l’entremise de ses mandataires, 
la Société de services de titres mondiaux CIBC Mellon et la Banque Canadienne Impériale de Commerce. 
Au 30 novembre 2009, le Fonds avait prêté des titres du portefeuille d’une valeur de 40,9 millions de dollars et 
détenait des garanties d’une valeur de 43,0 millions de dollars, principalement sous forme d’obligations fédérales et 
provinciales. Il incombe au président et au chef des finances de l’Administrateur d’autoriser et de superviser toutes 
les pratiques de prêt de titres et de gestion des risques du Fonds. Le conseil d’administration de l’Administrateur 
examine et approuve les pratiques de prêt de titres et de gestion des risques du Fonds. La valeur des biens donnés en 
garantie pour tous les prêts de titres équivaut à 105 % de la valeur des titres prêtés, établie quotidiennement selon 
l’évaluation à la valeur du marché. 

Politiques et procédures en matière de vote par procuration 

Le Fonds a adopté des politiques écrites sur la façon d’exercer les droits de vote rattachés à ses titres. De 
façon générale, ces politiques prévoient que les droits de vote doivent être exercés afin de protéger et d’augmenter la 
valeur à long terme des placements du Fonds et de veiller à ce que l’intérêt des porteurs de parts soit assuré. Le 
gestionnaire des placements appliquera ces politiques pour le compte du Fonds. Le texte qui suit n’est qu’un résumé 
de ces politiques. Les politiques en matière de vote par procuration que le gestionnaire des placements a élaborées 
sont de nature générale et ne peuvent prévoir toutes les possibilités pouvant se présenter au Fonds. Lorsqu’il exerce 
ses droits de vote sur des questions usuelles, le Fonds votera habituellement selon l’avis de la direction des 
émetteurs. Pour prendre des décisions, le Fonds examinera la gouvernance de l’entreprise et les autres facteurs qu’il 
juge pertinents. Pour les questions extraordinaires relatives aux politiques de la société en matière de main-d’œuvre, 
d’environnement et de la lutte à la discrimination, le gestionnaire des placements est d’avis que la direction de la 
société est en meilleure position pour établir les pratiques appropriées dans le cadre de ses activités. Les questions 
usuelles peuvent être votées par un seul gestionnaire de portefeuille. Toutefois, un vote contre une proposition de la 
direction devra nécessairement être examiné par un deuxième gestionnaire de portefeuille. 

On peut obtenir sans frais une copie des politiques et des procédures que suit le Fonds lorsqu’il exerce son 
droit de vote par procuration à l’égard des titres en portefeuille, par téléphone au 1-866-642-6001, ou par écrit à 
Blue Ribbon Income Fund, 181 Bay Street, Suite 2930, Bay Wellington Tower, Brookfield Place, Toronto 
(Ontario)  M5J 2T3. 

Le dossier du Fonds sur les votes par procuration pour la période terminée le 30 juin 2009 peut être 
consulté sans frais par les porteurs de parts qui en font la demande. Ce dossier est également disponible à l’adresse 
www.bromptongroup.com. 

Politique en matière de négociation à court terme 

Le Fonds n’a pas de politique ou de procédure concernant la surveillance, la détection et la dissuasion des 
opérations à court terme sur les parts de fiducie par les investisseurs. 

ANALYSE DU RENDEMENT PAR LA DIRECTION 

On trouvera à l’annexe A du présent prospectus provisoire un rapport de la direction sur le rendement des 
fonds daté du 24 mars 2009 ainsi qu’un rapport intermédiaire de la direction sur le rendement des fonds daté 
du 27 août 2009. Ces rapports ont été préparés par les administrateurs précédents du Fonds, Citadel Diversified 
Management Ltd. et Citadel Fund Administrator, respectivement. À l’avenir, les rapports de la direction sur le 
rendement des fonds seront préparés par l’Administrateur. 



 

- 28 - 

MODALITÉS DU PLACEMENT 

Émission de bons de souscription et date de clôture des registres 

Sous réserve de l’obtention par le Fonds de toutes les approbations nécessaires des organismes de 
réglementation et des bourses, les porteurs de parts recevront, à la fermeture des bureaux (heure de Toronto), 
le • 2010, les bons de souscription à raison d’un bon de souscription par deux parts détenues à ce moment. Les bons 
de souscription donnent le droit à leurs porteurs de souscrire auprès du Fonds un nombre maximal global de • parts 
en supposant l’exercice de la totalité des bons de souscription offerts aux termes des présentes. Les bons de 
souscriptions sont pleinement cessibles par leurs porteurs. Se reporter à la rubrique « Vente ou cession de bons de 
souscription ». 

Chaque porteur de parts détient ses parts par l’intermédiaire d’un adhérent de la CDS et ne recevra aucun 
certificat attestant sa propriété des bons de souscription. Se reporter à la rubrique « Forme de livraison et nombre de 
bons de souscription ». 

Seuls les bons de souscription entiers seront émis et toute fraction de bon de souscription qui peut par 
ailleurs être émise à un porteur de parts sera arrondie au nombre entier inférieur le plus près. 

Souscription 

Chaque porteur de parts à la fermeture des bureaux à la date de clôture des registres a le droit de recevoir un 
bon de souscription par deux parts détenues. Les bons de souscription sont pleinement cessibles. Un bon de 
souscription donne droit à son porteur d’acheter une part au prix de souscription, correspondant au moindre des 
montants suivants : (i) 9,62 $ (soit la somme de a) la plus récente valeur liquidative par part calculée avant la date 
des présentes, et de b) les frais du placement par part estimatifs), ou (ii) la plus récente valeur liquidative par part 
calculée avant la date de dépôt du prospectus définitif, majorée des frais du placement par part estimatifs. 

Période d’exercice 

Les bons de souscription peuvent être exercés à tout moment au cours de la période d’exercice débutant 
le • 2010 et se terminant le • 2010 à 17 h (heure de Toronto). Les porteurs de bons de souscription qui exercent les 
bons de souscription deviendront des porteurs de parts émises à l’exercice des bons de souscription. LES BONS DE 
SOUSCRIPTION QUI NE SONT PAS EXERCÉS AVANT 17 H À LA DATE D’EXPIRATION SERONT 
NULS. Si un porteur de parts n’exerce pas ses bons de souscription ou les vend, alors la valeur des parts détenues 
par ce porteur de parts pourrait être diluée en raison de l’exercice des bons de souscription par d’autres personnes. 
Se reporter à la rubrique « Dilution pour les porteurs de parts existants ». 

Description des bons de souscription 

Les bons de souscription seront émis aux termes de l’acte relatif aux bons de souscription et régis aux 
termes de celui-ci. • sera nommée à titre d’agent des bons de souscription du Fonds pour recevoir les souscriptions 
des porteurs de bons de souscription, pour agir à titre d’agent chargé de la tenue des registres et agent des transferts 
à l’égard des bons de souscription et pour rendre certains services relatifs à l’exercice et à la cession des bons de 
souscription aux termes de l’acte relatif aux bons de souscription. Le Fonds paiera les services de l’agent des bons 
de souscription. Les porteurs de bons de souscription qui souhaitent exercer ces bons de souscription et acheter des 
parts devraient faire en sorte que l’agent des bons de souscription reçoive les souscriptions et le paiement intégral du 
prix de souscription avant 17 h (heure de Toronto) à la date d’expiration. Les bons de souscription remis à l’agent 
des bons de souscription au cours de la période d’exercice seront exercés conformément aux pratiques et procédures 
de l’agent des bons de souscription et des adhérents de la CDS applicables. Le résumé ci-après de certaines 
dispositions de l’acte relatif aux bons de souscription n’est pas complet et il doit être lu à la lumière des dispositions 
de l’acte relatif aux bons de souscription, qui sera disponible sur SEDAR à www.sedar.com. 
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L’acte relatif aux bons de souscription prévoira des ajustements au nombre de parts devant émises à 
l’exercice des bons de souscription et/ou au prix de souscription par part à la survenance de certains événements, 
y compris (sans duplication) les suivants: 

(i) l’émission de parts (autres que des parts devant être émises lors de l’exercice des bons de 
souscription) ou de titres pouvant être échangés contre des parts ou pouvant être convertis en 
parts à la totalité ou la quasi-totalité des porteurs de parts au moyen d’un dividende sous 
forme d’actions ou d’une distribution; 

(ii) la division, la redivision ou une transformation des parts en circulation de sorte qu’il en 
résulte un plus grand nombre de parts; 

(iii) la réduction ou le regroupement des parts en circulation de sorte qu’il en résulte un plus petit 
nombre de parts; 

(iv) l’émission à la totalité ou quasi-totalité des porteurs de parts de titres du Fonds, y compris des 
droits, des options ou des bons de souscription (sauf en ce qui concerne la distribution et 
l’exercice des bons de souscription) aux termes desquels ces porteurs sont autorisés à 
souscrire ou à acquérir des parts ou des titres permettant d’acquérir des parts par voie 
d’échange ou de conversion, y compris des titres de créance; 

(v) le reclassement des parts ou la restructuration du capital du Fonds; 

(vi) le regroupement ou la fusion du Fonds avec une autre fiducie ou une autre entité ou la vente 
ou le transfert de la totalité ou de la quasi-totalité des biens et des actifs du Fonds. 

Aucun rajustement ne sera nécessaire (i) à l’acquisition de droits rattachés aux bons de souscription si 
l’émission de parts, de droits, d’options, de bons de souscription ou de titres permettant d’acquérir des parts par voie 
d’échange ou de conversion, est effectuée aux termes de l’acte relatif aux bons de souscription ou d’une option 
d’achat d’action, d’un régime d’achat d’actions ou d’un régime de rémunération à base d’actions ou est effectuée en 
vertu d’actes existants et en circulation à la date de l’acte relatif aux bons de souscription; ou (ii) au nombre d’unités 
devant être émises à l’exercice des bons de souscription à moins que ce rajustement ne modifie le nombre de parts 
pouvant être achetées à l’exercice d’au moins un centième d’une part. 

Le Fonds s’engagera également dans l’acte relatif aux bons de souscription à donner, pendant la période 
d’exercice, un avis aux porteurs de bons de souscription de certains événements déterminés, notamment des 
événements qui entraîneraient un rajustement du prix d’exercice des bons de souscription ou du nombre de parts 
pouvant être émises à l’exercice des bons de souscription, au moins 20 jours avant la date de clôture des registres ou 
la date d’effet, selon le cas, de cet événement. 

Les porteurs de bons de souscription n’auront pas les droits de vote ou de préemption ni les autres droits 
qu’un porteur de parts aurait. 

À l’occasion, le Fonds et l’agent des bons de souscription, sans le consentement des porteurs de bons de 
souscription, peuvent modifier ou compléter l’acte relatif aux bons de souscription à certains fins, notamment aux 
fins d’apporter quelque modification qui n’a aucune incidence défavorable sur les droits des porteurs de bons de 
souscription. Une modification ou un ajout apporté à l’acte relatif aux bons de souscription qui nuit aux intérêts des 
porteurs de bons de souscription ne peut être apporté que par voie de « résolution extraordinaire », au sens de l’acte 
relatif aux bons de souscription, soit une résolution 1) adoptée à une assemblée des porteurs de bons de souscription 
à laquelle les porteurs de bons de souscription présents en personne ou représentés par procuration représentent au 
moins 25 % du nombre total des bons de souscription alors en circulation et adoptée par les porteurs de bons de 
souscription représentant au moins 66⅔ % du nombre total des bons de souscription alors en circulation représentés 
à l’assemblée et dont les droits de vote ont été exercés lors d’un scrutin sur cette résolution; ou 2) adoptée au moyen 
d’un document écrit signé par les porteurs de bons de souscription représentant au moins 66⅔ % du nombre total des 
bons de souscription alors en circulation. 
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Forme de livraison et nombre de bons de souscription 

Tous les porteurs de parts détiennent leurs parts par l’intermédiaire d’un adhérent de la CDS. De ce fait, 
l’inscription des intérêts dans les bons de souscription et les parts devant être émises à l’exercice des bons de 
souscription et les transferts de ces intérêts seront effectués uniquement au moyen du système d’inscription en 
compte de la CDS. Les porteurs véritables doivent avoir recours à un adhérent de la CDS pour exercer ou céder les 
bons de souscription. Le Fonds s’attend à ce que chaque porteur de parts reçoive une confirmation du nombre de 
bons de souscription qui lui a été émis de son adhérent de la CDS conformément aux pratiques et procédures de 
celui-ci. La CDS sera responsable d’effectuer et de conserver des comptes d’inscription à l’égard de ses adhérents 
qui détiennent des bons de souscription. 

Ni le Fonds, ni le gestionnaire des placements, ni le fiduciaire, ni l’Administrateur, ni l’agent des bons de 
souscription n’engagera sa responsabilité à l’égard (i) des registres tenus par la CDS ou par les adhérents de la CDS 
relativement aux bons de souscription, ou des comptes tenus par ceux-ci, (ii) du maintien, de la supervision ou de 
l’examen de tout registre relativement à ces bons de souscription, ou (iii) de tout conseil ou de toute déclaration 
émanant de la CDS ou d’un adhérent de la CDS relativement aux règles et à la réglementation de la CDS ou à toute 
mesure prise par la CDS ou l’un de ses adhérents. 

L’absence de certificat peut limiter la capacité qu’a une personne détenant une participation dans des bons 
de souscription détenus par l’intermédiaire d’un adhérent de la CDS de donner cette participation en garantie ou de 
prendre toute autre mesure relativement à cette participation (sauf par l’intermédiaire d’un adhérent de la CDS). 

Privilège de souscription de base 

Un porteur véritable de bons de souscription peut souscrire un nombre entier de parts en donnant des 
directives à l’adhérent de la CDS qui détient ces bons de souscription d’exercer la totalité ou un nombre précis de 
ces bons de souscription et en remettant le prix de souscription pour chaque part souscrite conformément aux 
modalités du placement et de l’acte relatif aux bons de souscription à l’adhérent de la CDS qui détient les bons de 
souscription du souscripteur. 

Le prix souscription est payable en dollars canadiens et tous les paiements doivent être envoyés au bureau 
approprié de l’adhérent de la CDS. Le prix de souscription intégral des parts souscrites doit être réglé au moment de 
la souscription et doit être reçu par l’agent des bons de souscription avant la date d’exercice des bons de 
souscription. En conséquence, un souscripteur qui souscrit des titres par l’intermédiaire d’un adhérent de la CDS 
doit remettre son paiement et ses directives suffisamment à l’avance de la date d’expiration pour permettre à 
l’adhérent de la CDS d’exercer les bons de souscription pour le compte de ce souscripteur en bonne et due forme. 
Les parts seront émises sous forme de parts entièrement libérées seulement. Les parts qui ne n’auront pas été 
émises avant la fermeture des registres à une date de clôture des registres relative aux distributions ne seront 
pas admissibles à recevoir la distribution applicable. Les porteurs véritables de bons de souscription sont 
priés de communiquer avec leur adhérent de la CDS étant donné que les adhérents de la CDS peuvent avoir 
fixé des date et heure limites antérieures. 

Un adhérent de la CDS qui détient des bons de souscription pour plus d’un porteur véritable peut, en 
fournissant une preuve satisfaisante au Fonds et à l’agent des bons de souscription au cours de la période de 
souscription, exercer des bons de souscription pour le compte de ces porteurs selon les mêmes conditions qui 
s’appliqueraient si les propriétaires véritables de parts étaient des porteurs inscrits à la date de clôture des registres. 

Malgré toute indication à l’effet contraire dans le présent prospectus provisoire, les bons de souscription ne 
peuvent pas être distribués à des porteurs de parts qui se trouvent aux États-Unis et les bons de souscriptions, 
y compris ceux achetés sur le marché secondaire, ne peuvent être exercés que par un porteur de bons de souscription 
qui déclare, au moment de leur exercice, qu’il ne se trouve pas aux États-Unis, ne s’est pas porté acquéreur des bons 
de souscription alors qu’il était aux États-Unis, qu’il n’est pas une personne des États-Unis et qu’il n’exerce pas les 
bons de souscription pour les revendre à une personne des États-Unis ou à une personne qui se trouve aux États-Unis 
ou pour le compte d’une telle personne. En réglant le prix de souscription, le souscripteur déclare à l’adhérent de la 
CDS et au Fonds qu’il ne se trouve pas aux États-Unis, ne s’est pas porté acquéreur des bons de souscription alors 
qu’il était aux États-Unis, qu’il n’est pas une personne des États-Unis et qu’il n’exerce pas les bons de souscription 



 

- 31 - 

pour les revendre à une personne des États- Unis ou à une personne qui se trouve aux États-Unis ou pour le compte 
d’une telle personne. Se reporter à la rubrique « Mode de placement — Porteurs de parts des États-Unis ». 

Les porteurs véritables de bons de souscription qui souhaitent exercer leurs bons de souscription et 
recevoir des parts doivent savoir qu’étant donné que les bons de souscription doivent être exercés par 
l’intermédiaire d’un adhérent de la CDS, le délai entre la date d’exercice et la date à laquelle les parts devant 
être émises à l’exercice de ceux-ci sont émises en faveur des porteurs véritables pourrait être long. 

Les souscriptions de parts effectuées dans le cadre du présent placement par l’intermédiaire d’un adhérent 
de la CDS seront irrévocables, et, sous réserve du droit contractuel de résolution stipulé à l’acte relatif aux bons de 
souscriptions et les droits de résolution et sanctions civiles, le cas échéant, les souscripteurs ne pourront pas 
révoquer leurs souscriptions de parts une fois qu’elles auront été présentées. Se reporter aux rubriques « Droit 
contractuel de résolution » et « Droits de résolution et sanction civile ». 

Privilège de souscription supplémentaire 

Chaque porteur de bons de souscription qui souscrit des parts auxquelles il avait droit aux termes du 
privilège de souscription de base peut, à tout moment au cours de la période d’exercice, souscrire des parts 
supplémentaires aux termes du privilège de souscription supplémentaire, le cas échéant, au prix de souscription pour 
chaque part supplémentaire. Les porteurs de bons de souscription ne seront pas tenus d’exercer intégralement tous 
leurs bons de souscription aux termes du privilège de souscription de base pour avoir droit au privilège de 
souscription supplémentaire. 

Le nombre de parts supplémentaires disponibles aux fins de toutes les souscriptions supplémentaires 
correspondra à la différence, le cas échéant, entre le nombre total de parts pouvant être émises à l’exercice des bons 
de souscription et le nombre total de parts souscrites et réglées avant 17 h (heure de Toronto) à la date d’expiration. 
Les souscriptions de parts supplémentaires seront reçues sous réserve de leur attribution, et le nombre de parts 
supplémentaires, le cas échéant, qui peuvent être attribuées à chaque souscripteur correspondra au montant le moins 
élevé entre a) le nombre de parts supplémentaires que le souscripteur a souscrites aux termes du présent privilège de 
souscription supplémentaire et b) le produit (sans tenir compte des fractions) obtenu en multipliant le nombre de 
parts supplémentaires par une fraction dont le numérateur est le nombre de bons de souscription exercés par ce 
souscripteur aux termes du privilège de souscription de base et dont le dénominateur est le nombre global de bons de 
souscription exercés aux termes du privilège de souscription de base par les porteurs de bons de souscription qui ont 
souscrit des parts supplémentaires aux termes du privilège de souscription supplémentaire. Si un porteur de bons de 
souscription souscrit un nombre de parts supplémentaires inférieur au nombre de parts supplémentaires de son 
attribution de parts supplémentaires au prorata, l’excédent des parts supplémentaires sera réparti de la même 
manière parmi les porteurs auxquels on a attribué un nombre de parts supplémentaires inférieur à celles qu’ils 
avaient souscrites. 

Afin de demander des parts supplémentaires aux termes du privilège de souscription supplémentaire, un 
porteur véritable de bons de souscription doit transmettre sa demande à un adhérent de la CDS. Le paiement des 
parts supplémentaires, comme c’est le cas pour les parts, doit être joint à la demande lorsqu’elle est remise à 
l’adhérent de la CDS. Par conséquent, le souscripteur doit remettre son paiement et ses directives suffisamment 
avant la date d’expiration pour permettre à l’adhérent de la CDS d’exercer en bonne et due forme les bons de 
souscription pour le compte de ce souscripteur et de demander des parts supplémentaires aux termes du privilège de 
souscription supplémentaire, le cas échéant. L’agent des bons de souscription doit recevoir le paiement intégral du 
prix de souscription avant 17 h (heure de Toronto) à la date d’expiration, à défaut de quoi le droit du souscripteur à 
ces parts prendra fin. Les Fonds en excédent seront retournés par la poste ou crédités au compte du souscripteur 
auprès de son adhérent de la CDS, sans intérêt ni déduction. Les parts seront émises sous forme de parts 
entièrement libérées seulement. Les parts qui ne sont pas émises avant la fermeture des registres à une date 
de clôture des registres relative aux distributions ne seront pas admissibles à recevoir la distribution 
applicable. Les porteurs véritables de bons de souscription sont priés de communiquer avec leur adhérent de 
la CDS étant donné que chaque adhérent de la CDS peut avoir fixé des date et heure limites antérieures. 
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Vente ou cession de bons de souscription 

Les porteurs de bons de souscription au Canada peuvent, au lieu d’exercer leurs bons de souscription afin 
de souscrire des parts, vendre ou céder leurs bons de souscription. Les porteurs véritables qui détiennent leurs bons 
de souscription qui souhaitent vendre ou céder leurs bons de souscription doivent le faire de la même manière que 
pour les parts, notamment, en transmettant des directives à l’adhérent de la CDS détenant leurs bons de souscription 
conformément aux politiques et procédures de l’adhérent de la CDS. Le Fonds a demandé l’inscription à la cote de 
la TSX des bons de souscription placés au moyen du présent prospectus provisoire et des parts pouvant être émises à 
leur exercice. L’inscription sera assujettie au respect par le Fonds de toutes les exigences de la TSX relatives à 
l’inscription. 

Dilution pour les porteurs de parts existants 

Si un porteur de parts souhaite conserver sa participation actuelle dans le Fonds et dans l’hypothèse où tous 
les bons de souscription sont exercés, il doit souscrire la totalité des parts qu’il peut souscrire aux termes des bons de 
souscription remis dans le cadre du placement. Si un porteur de parts n’exerce pas ses bons de souscription ou 
choisit de les vendre, alors la valeur des parts que ce porteur de parts détient est susceptible d’être dilué par suite de 
l’exercice de bons de souscriptions par d’autres. En outre, l’exercice de bons de souscriptions peut avoir un effet 
dilutif sur le revenu distribuable du Fonds. 

L’acte relatif aux bons de souscription prévoit des dispositions anti-dilution de façon à ce que les droits de 
souscription en vigueur aux termes des bons de souscription qui permettent de souscrire des parts pouvant être 
émises à l’exercice des bons de souscription puissent être rajustés à l’occasion si, avant la date d’expiration, le 
Fonds : 

a) divise, redivise ou modifie ses parts en circulation de sorte qu’il en résulte un plus grand nombre de 
parts; 

b) réduit ou regroupe ses parts en circulation de sorte qu’il en résulte un plus petit nombre de parts; 

c) distribue aux porteurs la totalité ou la quasi-totalité des parts en circulation, tout titre du Fonds, 
y compris des droits, des options ou des bons de souscription permettant d’acquérir des parts, des 
titres convertibles en parts ou des titres échangeables contre des parts ou des biens ou des actifs, 
y compris des titres de créance (sauf dans le cadre de la distribution et de l’exercice des bons de 
souscription); 

d) reclasse les parts ou restructure le capital du Fonds; 

e) regroupe ou fusionne le Fonds avec une autre fiducie ou une autre entité, ou vend ou cède la totalité 
ou la quasi-totalité des biens et des actifs du Fonds (sauf dans le cadre du rachat de parts au gré du 
Fonds ou du porteur). 

DESCRIPTION DES PARTS 

Description des parts 

Le Fonds est autorisé à émettre un nombre illimité de parts d’une seule catégorie, cessibles et non 
rachetables, dont chacune représente une participation véritable égale, fractionnelle et indivise dans l’actif net du 
Fonds. Des fractions de part peuvent être émises et comportent les mêmes droits, restrictions, conditions et limites se 
rattachant aux parts entières proportionnellement à une part entière, sauf qu’une fraction de part ne comporte pas de 
droit de vote. Chaque part confère à son porteur les mêmes droits et obligations qu’à tout autre porteur de parts, et 
aucun privilège ni aucune priorité ou préférence n’est accordé à un porteur par rapport à tout autre porteur de parts. 
Chaque porteur de parts a droit à une voix pour chaque part qu’il détient et à une participation égale dans toutes les 
distributions faites par le Fonds, notamment les distributions de revenu net et de gains en capital réalisés nets, s’il en 
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est. À la dissolution ou à la liquidation du Fonds, les porteurs de parts inscrits ont droit, proportionnellement, au 
reliquat des biens du Fonds une fois ses frais de liquidation réglés et ses dettes et obligations honorées. 

Le 16 décembre 2004, la Loi de 2004 sur la responsabilité des bénéficiaires d’une fiducie (Ontario) est 
entrée en vigueur. Aux termes de celle-ci, les porteurs de parts d’une fiducie ne sont pas, à titre de bénéficiaires, 
responsables des actes, omissions, obligations ou engagements du Fonds si, lorsque sont commis les actes ou 
omissions ou que naissent les obligations et engagements, (i) le Fonds est un émetteur assujetti au sens de la Loi sur 
les valeurs mobilières (Ontario); et (ii) le Fonds est régi par les lois de l’Ontario. Le Fonds est un émetteur assujetti 
dans chacune des provinces canadiennes et il est régi par les lois de l’Ontario aux termes des dispositions de la 
déclaration de fiducie. 

Rachat de parts 

Sous réserve du droit du Fonds de suspendre les rachats tel qu’il est énoncé ci-après, les porteurs de parts 
ont le droit de déposer des parts en vue de leur rachat conformément à la déclaration de fiducie à chaque année en 
novembre pourvu que les parts soient déposées au plus tard à 17 h (heure de Toronto) le dernier jour ouvrable 
d’octobre. Aux termes de la déclaration de fiducie, les parts déposées en vue de leur rachat sont rachetées à la date 
de rachat annuel à un prix de rachat par part correspondant à la pleine valeur liquidative par part, déduction faite des 
frais directement associés au rachat, y compris les frais de courtage. Toutefois, en déterminant la valeur liquidative 
pour les fins du calcul du montant du rachat annuel, l’Administrateur peut évaluer tout titre qui est inscrit à la cote 
ou négocié à une bourse (ou, si le titre est inscrit ou négocié à plus d’une bourse, la bourse à laquelle le titre est 
principalement négocié, tel que déterminé par l’Administrateur) en utilisant le cours moyen pondéré en fonction du 
volume à cette bourse au cours des trois derniers jours ouvrables du mois au cours duquel la date de rachat annuel 
survient ou, s’il n’y a pas de vente au cours de cette période ou qu’il n’en existe aucune preuve, la moyenne simple 
du dernier cours vendeur et du dernier cours acheteur disponibles (à moins que, de l’avis de l’Administrateur, cette 
valeur ne reflète pas la valeur du titre, auquel cas la juste valeur marchande déterminée par l’Administrateur est 
utilisée) à la date d’évaluation à laquelle la valeur liquidative est calculée, le tout conformément aux données 
publiées par les moyens usuels. Le paiement à la date de rachat annuel est effectué au plus tard le dixième jour 
ouvrable du mois suivant la date de rachat annuel. 

Le porteur de parts qui désire exercer des privilèges de rachat doit faire en sorte que l’adhérent de la CDS 
par l’intermédiaire duquel il détient des parts remettre en son nom à Société de Fiducie Computershare du Canada, 
l’agent chargé de la tenue des registres et agent des transferts du Fonds un avis écrit, en une forme que ce dernier 
juge acceptable, de l’intention du porteur de parts de faire racheter ses parts. Un porteur de parts qui désire faire 
racheter des parts doit s’assurer que l’adhérent de la CDS reçoit un avis de son intention d’exercer son droit de 
rachat suffisamment de temps avant l’échéance de la date de rachat de façon à ce que celui-ci remette un avis à 
l’agent chargé de la tenue des registres et agent des transferts au plus tard à 17 h (heure de Toronto) le dernier jour 
ouvrable du mois précédant la date de rachat annuel. 

En faisant en sorte qu’un adhérent de la CDS remette à l’agent chargé de la tenue des registres et agent des 
transferts un avis de son intention de faire racheter des parts, le porteur de titres est réputé avoir déposé 
irrévocablement ses parts en vue de leur rachat et avoir nommé cet adhérent de la CDS pour agir à titre d’agent de 
règlement exclusif relativement à l’exercice de ce privilège de rachat et à la réception du paiement en règlement des 
obligations découlant de l’exercice de ce privilège. Toutefois, l’administrateur peut à l’occasion, avant la date de 
rachat annuel, permettre le retrait d’un avis de rachat selon les modalités et les conditions qu’il détermine à son seul 
gré pourvu qu’à son avis, ce retrait ne nuise pas au Fonds. Le porteur de part est responsable des frais relatifs à la 
préparation et à la livraison de l’avis de rachat ou à son retrait. 

Tout avis de rachat que l’agent chargé de la tenue des registres et agent des transferts juge incomplet, 
incorrect ou non dûment signé est à toute fin nul et sans effet et les privilèges de rachat qui s’y rattachent sont 
réputés à toute fin non exercés aux termes de cet avis. Le défaut d’un adhérent de la CDS d’exercer des privilèges de 
rachat ou de donner effet à leur règlement conformément aux instructions du porteur de parts ne crée aucune 
obligation ou responsabilité à l’égard du Fonds ou du fiduciaire envers l’adhérent de la CDS ou le porteur de parts. 
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Lors du rachat de parts, le Fonds peut, à son seul gré, déclarer payable au porteur de parts qui exerce ses 
privilèges de rachat, pour faire partie du prix de rachat, tout gain en capital réalisé par le Fonds au cours de 
l’exercice financier du Fonds au cours duquel le rachat est effectué. 

Suspension du rachat 

La déclaration de fiducie autorise l’administrateur à donner instructions au fiduciaire de suspendre le rachat 
des parts ou le paiement du produit de celui-ci : a) pour l’ensemble d’une période ou une partie de celle-ci au cours 
de laquelle la négociation normale est suspendue à une ou plusieurs bourses, une bourse d’options ou une bourse de 
contrats à terme à laquelle plus de 50 %, du portefeuille (en valeur) est coté et négocié; ou b) pour une période ne 
dépassant pas 120 jours au cours de laquelle l’Administrateur détermine qu’il existe une situation qui rend la vente 
d’actifs du Fonds irréalisable ou qui nuit à la capacité de l’Administrateur de déterminer leur valeur. La suspension 
peut s’appliquer à toutes les demandes de rachat reçues avant la suspension, mais pour lesquelles aucun paiement 
n’a été fait, de même qu’à toutes les demandes reçues pendant la suspension. En de telles circonstances tous les 
porteurs de parts ont le droit de retirer leur demande de rachat et sont avisés de ce droit. Les rachats ayant fait l’objet 
d’une suspension sont effectués selon le prix déterminé à la première date à laquelle la valeur liquidative est calculée 
à la suite de la fin de la suspension. La suspension prend fin dans tous les cas le premier jour ouvrable où a cessé la 
situation qui donnait lieu à la suspension, pourvu qu’il n’existe aucune autre situation permettant une suspension. 
Dans la mesure où elle n’est pas contraire aux règles et aux règlements officiels adoptés par tout organisme 
gouvernemental ayant compétence sur le Fonds, toute déclaration de suspension que fait le gestionnaire est 
concluante. 

Politique de distribution 

Chaque porteur de parts a droit de recevoir mensuellement sa quote-part des distributions en espèces 
déclarées par le Fonds le dernier jour ouvrable de chaque mois. Le Fonds versera des distributions mensuelles en 
espèces de niveaux variables, selon des montants que le Fonds détermine et annonce à l’occasion, tenant compte de 
son portefeuille aux époques pertinentes et de la conjoncture économique et du marché. Si les distributions 
mensuelles sont inférieures au revenu net et aux gains en capital nets du Fonds pour l’exercice, celui-ci effectue une 
distribution additionnelle payable le 31 décembre aux porteurs de parts inscrits à la fermeture des bureaux à cette 
date. 

Le Fonds a adopté un régime de réinvestissement des distributions et un régime facultatif d’achat de parts 
de fiducie aux termes desquels les distributions versées aux porteurs de parts peuvent être automatiquement 
réinvesties pour leur compte s’ils exercent un choix en ce sens en vue de l’achat de parts supplémentaires 
conformément au régime. Sous réserve des modalités du régime et des lois sur les valeurs mobilières applicables, les 
porteurs de part peuvent également effectuer des versements en espèces additionnels à l’achat de parts 
supplémentaires en vertu du régime. Nonobstant la disponibilité du régime, les distributions à des porteurs de parts 
non-résidents sont versées en espèces et ne peuvent être réinvesties. 

Émissions supplémentaires de parts 

Le Fonds ne permettra pas que des parts soient émises pour un produit net par part inférieur à la dernière 
valeur liquidative par part calculée par l’Administrateur avant la date de fixation du prix de souscription. 

Liquidité 

Aux termes de la déclaration de fiducie, les parts ne peuvent être retirées de la cote de la TSX (ou de 
l’entité qui lui succède) à moins que ce retrait ne soit approuvé par les porteurs de parts aux termes d’une résolution 
extraordinaire, sauf dans le cas où le Fonds est liquidé aux termes de la déclaration de fiducie ou s’il cesse de 
remplir les critères d’inscription à la cote de cette bourse. 
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Porteurs de parts non-résidents 

Des non-résidents du Canada ne peuvent, à aucun moment, être les propriétaires véritables d’une majorité 
des parts et le fiduciaire est tenu d’informer l’agent des transferts et agent chargé de la tenue des registres de cette 
restriction. Le fiduciaire du Fonds peut exiger que les propriétaires véritables des parts déclarent le territoire dont ils 
sont résidents. Si le fiduciaire apprend, en conséquence de l’exigence de ces déclarations sur la propriété véritable 
ou autrement, que les propriétaires de 40 % des parts alors en circulation sont des non-résidents ou seraient 
susceptible de l’être, ou qu’une telle situation est imminente, il peut l’annoncer publiquement. Si le fiduciaire 
détermine qu’une majorité des parts sont détenues en propriété véritable par des non-résidents, il peut expédier un 
avis à ces porteurs de parts non-résidents, choisis dans l’ordre inverse de l’ordre d’acquisition ou d’une autre 
manière que l’agent des transferts et agent chargé de la tenue des registres juge équitable et pratique, exigeant qu’ils 
vendent leurs parts ou une partie de celles-ci dans un délai précis, qui ne peut être inférieur à 30 jours. Si les porteurs 
de parts qui reçoivent cet avis n’ont pas vendu le nombre de parts indiqué ou fourni au fiduciaire une preuve 
satisfaisante qu’ils ne sont pas des non-résidents avant l’expiration du délai, le fiduciaire peut vendre ces parts pour 
leur compte et, dans l’intervalle, il suspend les droits de vote et le droit de recevoir des distributions qui se rattachent 
à ces parts. Une fois cette vente réalisée, les porteurs visés cessent d’être des porteurs de parts en propriété véritable 
et leurs droits se limitent à recevoir le produit de la vente. 

Rachats sur le marché 

Aux termes de la déclaration de fiducie, sous réserve du droit applicable, le Fonds peut à l’occasion 
racheter à des fins d’annulation (sur le marché libre ou par appel d’offres) au cours d’une année civile jusqu’à 
concurrence de 10 % du nombre de parts en circulation au début de cette année civile à un prix par part ne dépassant 
pas la valeur liquidative par part à la date d’évaluation précédant immédiatement l’offre d’achat de ces parts. 

Usage exclusif du système d’inscription en compte 

L’inscription de parts est effectuée uniquement au moyen du système d’inscription en compte de la CDS. 
Les droits d’un propriétaire de parts et tous les paiements ou autres biens auxquels il a droit doivent, selon le cas, 
être exercés ou lui être remis par l’intermédiaire de la CDS ou de l’adhérent de la CDS par l’intermédiaire duquel ce 
propriétaire détient ses parts. Lors de l’achat de parts, le propriétaire ne recevra que la confirmation usuelle. Dans le 
présent prospectus provisoire, à moins que le contexte n’indique autrement, un renvoi à un porteur de parts s’entend 
du propriétaire véritable de celles-ci. 

L’absence de certificat physique peut restreindre la capacité du propriétaire véritable de parts de donner en 
gage ces actions ou de prendre une autre mesure relativement à sa participation dans ces actions (autrement que par 
l’intermédiaire d’un adhérent de la CDS). 

Assemblées des porteurs de parts 

Les porteurs d’au moins 20 % des parts alors en circulation peuvent demander au fiduciaire de convoquer 
une assemblée des porteurs de parts aux fins décrites dans la demande. Sous réserve du droit applicable, le Fonds n’a 
pas l’intention de tenir d’assemblées annuelles des porteurs de parts. 

Modification de la déclaration de fiducie 

Sous réserve de ce qui est stipulé ci-après, la déclaration de fiducie ne peut être modifiée que par une 
résolution adoptée par au moins les deux-tiers des voix à une assemblée des porteurs de parts du Fonds dûment 
convoquée et tenue conformément aux dispositions de la déclaration de fiducie. Un avis de convocation d’au 
moins 21 jours doit être donné à l’égard d’une assemblée des porteurs de parts. Sauf à l’égard d’une résolution 
extraordinaire, le quorum pour une assemblée du Fonds est d’au moins deux porteurs de parts présents en personne 
ou représentés par fondés de pouvoir représentant au moins 5 % des parts alors en circulation et d’au moins 10 % 
dans le cas où un scrutin doit être tenu à l’égard d’une résolution extraordinaire. Dans le cas d’absence de quorum à 
une telle assemblée, celle-ci peut être ajournée pour une période d’au moins 14 jours et les porteurs de parts présents 
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en personne ou représentées par fondés de pouvoir forment le quorum nécessaire. Lors d’une telle assemblée, 
chaque porteur de parts a droit à un vote pour chaque part entière détenue. 

Les modifications suivantes ne peuvent être effectuées qu’avec l’approbation des porteurs de parts 
exprimée dans une résolution extraordinaire : 

a) une modification à l’égard de l’Administrateur sauf une modification effectuée aux termes de la 
convention de services administratifs ou dans des circonstances où le fiduciaire a démis 
l’administrateur de ses fonctions aux termes de la convention de fiducie ou de la convention de 
services administratifs; 

b) la révocation du fiduciaire ou d’un des membres de son groupe à titre de fiduciaire du Fonds; 

c) toute modification aux objectifs de placement, aux politiques de placement et aux restrictions de 
placement du Fonds, à moins que ces modifications ne soient nécessaires afin de se conformer aux 
lois, règlements ou autres exigences imposées l’occasion, par les organismes de réglementation 
applicables; 

d) la liquidation, la dissolution ou l’expiration du Fonds; 

e) une modification à la déclaration de fiducie en vue de permettre le rachat parts par le Fonds ou au 
gré du porteur de parts; 

f) une modification à la déclaration de fiducie qui aurait des incidences défavorables sur 
l’Administrateur et que ce dernier n’aurait pas approuvée; 

g) une modification importante de la convention de services administratifs; 

h) une augmentation des frais liés aux services administratifs; 

i) la vente de la totalité ou quasi-totalité des éléments d’actif du Fonds, autrement que dans le cours 
normal des activités; 

j) une modification ou un changement apporté aux dispositions ou aux droits afférents aux parts; 

k) une proposition visant à retirer les parts de la cote de la TSX (ou de l’entité qui lui succède), sauf s’il 
est mis fin au Fonds ou si celui-ci cesse de respecter les critères d’inscription. 

Le fiduciaire peut, sans l’approbation des porteurs de parts et sans les aviser, modifier la déclaration de 
fiducie pour les fins suivantes : 

a) assurer la conformité aux lois, règlements ou exigences applicables d’un organisme gouvernemental 
ayant compétence sur le Fonds; 

b) maintenir le statut du Fonds à titre de « fiducie de fonds commun de placement » ou de « placement 
enregistré » aux fins de la Loi de l’impôt; 

c) effectuer des modifications ou des corrections que le conseiller juridique du Fonds considère 
nécessaires ou souhaitables en vue de la correction d’erreurs typographiques ou qui sont requises 
pour corriger une ambigüité, une disposition fautive ou incohérente, une omission ou une erreur 
manifeste; 

d) assurer une protection accrue aux porteurs de parts suivant les conseils du conseiller juridique du 
Fonds, mais seulement dans la mesure où une telle modification n’a aucune incidence défavorable 
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sur la valeur pécuniaire de l’intérêt des porteurs de parts et qu’elle ne limite pas la protection du 
fiduciaire ou de l’Administrateur ni n’augmente leurs responsabilités respectives. 

Liquidation du Fonds 

Aux termes de la déclaration de fiducie, le Fonds continuera d’exister jusqu’à la date précisée dans une 
résolution extraordinaire des porteurs de parts en vue de liquider le Fonds, approuvée lors d’une assemblée dûment 
convoquée des porteurs de parts. Aux termes de la déclaration de fiducie, le Fonds peut également être dissous dans 
les circonstances suivantes : 

• Dans le cas où l’administrateur démissionne et que le fiduciaire fait défaut de nommer un autre 
Administrateur dans un délai de 120 jours à compter de la date à laquelle l’Administrateur lui a donné 
avis de cette démission, le Fonds sera liquidé 60 jours après l’expiration du délai de 120 jours. 

• L’Administrateur peut, à son gré, procéder à la liquidation du Fonds sans l’approbation des porteurs 
de parts s’il est d’avis que ce serait dans l’intérêt des porteurs de parts. 

La déclaration de fiducie permet à l’Administrateur, selon son appréciation et moyennant un avis d’au 
moins 30 jours aux porteurs de parts, de reporter la date de dissolution du fonds pour une période d’au 
plus 180 jours si le gestionnaire des placements l’avise qu’il sera incapable de convertir l’ensemble du portefeuille 
en espèces avant la date de dissolution initiale du Fonds prévue et que l’Administrateur détermine qu’il serait dans 
l’intérêt des porteurs de parts de procéder ainsi. Aux termes de la déclaration de fiducie, lors de sa dissolution, le 
Fonds distribue à ses porteurs de parts leur quote-part des actifs restants, qui comprennent les espèces et, dans la 
mesure où la liquidation de certains actifs ne peut se faire de façon pratique, ou que l’Administrateur est d’avis que 
cette liquidation avant la date de dissolution n’est pas appropriée, ils sont distribués en nature plutôt qu’en espèces. 
Aux termes de la déclaration de fiducie, le Fonds sera dissous une fois cette distribution effectuée. 

ÉVALUATION DES TITRES EN PORTEFEUILLE ET CALCUL DE LA VALEUR LIQUIDATIVE 

Calcul de la valeur liquidative 

La valeur liquidative par part est calculée en divisant la valeur liquidative (obtenue en soustrayant le 
montant total du passif du Fonds de son actif total, au sens donné à ce terme plus bas) par le nombre total de parts en 
circulation (compte non tenu des parts émises à cette date, le cas échéant). L’Administrateur calcule la valeur 
liquidative par part à la fermeture des bureaux chaque jeudi, le dernier jour ouvrable de chaque trimestre financier et 
le 31 décembre de chaque année. L’administrateur peut, à son appréciation, choisir d’effectuer ce calcul plus 
fréquemment que chaque jeudi, auquel cas la date du calcul sera réputée être la « date d’évaluation ». 

Politiques et méthodes d’évaluation 

En tout temps dans le calcul de l’« actif total » : 

a) la valeur de l’encaisse ou des espèces en dépôt, des traites et des billets à demande, des débiteurs, 
des frais payés d’avance, des espèces reçues (ou déclarées aux porteurs inscrits à une date antérieure 
à la date d’évaluation à laquelle l’actif total est calculé et à recevoir) ainsi que les intérêts courus 
mais non encore encaissés, sera réputée correspondre à leur plein montant pourvu que, si le 
conseiller en placement a déterminé que ces éléments d’actif précités ne valent pas leur plein 
montant, leur valeur sera réputée correspondre à la valeur déterminée par le conseiller en placement 
qu’il juge être leur juste valeur marchande; 

b) la valeur d’un titre coté ou négocié en bourse (ou s’il l’est à plus d’une, à la bourse principale pour 
ce titre selon le conseiller en placement) est établie en fonction du dernier cours vendeur de date 
récente ou, en l’absence de ventes ou de données récentes, en fonction de la moyenne simple du 
dernier cours vendeur et du dernier cours acheteur disponibles (à moins que, de l’avis du conseiller 
en placement, cette valeur n’en traduise pas la vraie valeur, auquel cas le dernier cours vendeur ou 
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acheteur est utilisé) à la date d’évaluation à laquelle l’actif total est calculé, le tout comme il est 
déclaré de la façon usuelle; 

c) la valeur d’un titre négocié sur un marché hors cote est établie en fonction de la moyenne du dernier 
cours vendeur et du dernier cours acheteur affichés par un courtier important qui négocie ces titres; 

d) la valeur d’un titre qui n’est ni coté ni négocié en bourse, ou dont la revente est frappée d’une 
restriction en raison d’une déclaration, d’un engagement ou d’un contrat du Fonds ou d’un fonds 
qu’il a remplacé, est établie en fonction du prix ou des cotations équivalentes de rendement (qui 
peuvent être des cotations publiques ou des cotations obtenues de teneurs de marché importants) qui, 
de l’avis du conseiller en placement, en traduisent le mieux la juste valeur; 

e) le cas échéant, le cours indiqué dans une autre monnaie que le dollar canadien doit être converti en 
dollars canadiens au taux de change dont dispose le Fonds au moment de l’évaluation; 

f) les titres cotés en bourse et assujettis à une période de détention sont évalués de la façon précitée, 
sauf qu’ils sont assortis de l’escompte établi par le conseiller en placement, et les placements dans 
des sociétés fermées et les autres éléments d’actif pour lesquels il n’existe aucun marché organisé 
sont évalués au moins élevé des montants suivants, à savoir leur coût ou la valeur la plus récente à 
laquelle ces titres ont été échangés dans le cadre d’une opération entre parties sans lien de 
dépendance qui ressemble à une opération effectuée sur un marché organisé, à moins que le 
conseiller en placement n’estime qu’une juste valeur marchande différente ne soit indiquée; 

g) la valeur d’un titre ou d’un bien qui, de l’avis du conseiller en placement, ne peut être calculée de 
l’une des façons qui précèdent (parce qu’aucun prix ni aucune cotation équivalente de rendement 
n’est disponible, ou pour toute autre raison) est égale à sa juste valeur, établie de bonne foi et de la 
façon adoptée par le conseiller en placement. 

Aux termes du Règlement 81-106 sur l’information continue des fonds d’investissement, les fonds 
d’investissement sont tenus de calculer la valeur liquidative en se fondant sur la juste valeur de leur actif et de leur 
passif à toutes fins sauf aux fins de communication de l’information financière (qui se fonde sur les PCGR du 
Canada). À cet égard, on entend par juste valeur la valeur marchande établie selon les cours et les cotations déclarés 
dans un marché actif ou, si la valeur marchande est inconnue ou si le conseiller en placement juge que celle-ci n’est 
pas fiable, une valeur équitable et raisonnable dans les circonstances. De l’avis de l’Administrateur, son calcul de la 
valeur marchande de la manière décrite ci-dessus répond à ces exigences. La valeur liquidative établie 
conformément aux principes précités peut différer de celle calculée en se fondant sur les PCGR du Canada, la 
principale différence entre les principes d’évaluation précités et les PCGR du Canada étant que la valeur des titres 
négociés dans un marché actif est établie en se fondant sur le dernier cours vendeur plutôt que sur le dernier prix de 
vente pour les titres négociés en bourse. 

La valeur liquidative est calculée en dollars canadiens. 

INCIDENCES FISCALES FÉDÉRALES CANADIENNES 

De l’avis de Torys LLP, conseillers juridiques du Fonds, le texte qui suit constitue, à la date des 
présentes, un résumé des principales incidences fiscales fédérales canadiennes relativement à la réception de bons 
de souscription aux termes du présent placement de même qu’à l’acquisition, la détention et la disposition de 
parts acquises suite à l’exercice de bons de souscription. Le présent résumé s’applique aux porteurs de parts qui 
sont des particuliers (autre qu’une fiducie) et qui, aux fins de la Loi de l’impôt et à tous moments importants, 
sont des résidents du Canada, traitent sans lien de dépendance avec le Fonds et ne font pas partie du même 
groupe que celui-ci, détiennent leurs parts et détiendront les bons de souscription de même que les parts émises 
suite à l’exercice des bons de souscription à titre d’immobilisations. Les bons de souscription et les parts seront 
généralement considérés comme des immobilisations pour un porteur de parts, à la condition que celui-ci ne les 
détienne pas dans le cadre de l’exploitation d’une entreprise qui consiste à acheter et à vendre des titres et qu’il ne 
les ait pas acquis dans le cadre d’une ou de plusieurs opérations considérées comme un projet comportant un risque. 
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Un porteur de parts dont les parts ne seraient pas autrement admissibles à titre d’immobilisations peut avoir le 
droit de faire le choix irrévocable prévu par le paragraphe 39(4) de la Loi de l’impôt, pour que les parts et tout 
autre « titre canadien » (au sens de la Loi de l’impôt) dont il est propriétaire au cours de l’année d’imposition où 
ce choix est effectué et au cours de toutes les années d’imposition subséquentes soient réputés des 
immobilisations. Ce choix ne vise pas les bons de souscription. Les porteurs de parts sont encouragés à consulter 
leurs propres conseillers en fiscalité pour savoir s’ils peuvent se prévaloir de ce choix aux termes du 
paragraphe 39(4) de la Loi de l’impôt ou s’il est opportun de le faire dans leur situation particulière. 

Le présent résumé est fondé sur l’hypothèse que le Fonds est, et sera en tout temps, admissible à titre 
de « fiducie à participation unitaire » et de « fiducie de fonds commun de placement », au sens de la Loi de l’impôt. 
Afin d’être ainsi admissible, le Fonds doit respecter en permanence certains critères de placement mentionnés à la 
rubrique « Placements du Fonds — Restrictions en matière de placement » de même que certaines exigences 
minimales concernant les distributions relatives aux parts. En outre, le Fonds ne doit en aucun temps être 
raisonnablement considéré comme étant constitué ou maintenu principalement au profit de personnes non résidentes. 
Si le Fonds ne devient pas admissible à titre de fiducie de fonds commun de placement en tout temps, les incidences 
fiscales décrites ci-après ainsi qu’à la rubrique « Admissibilité aux fins de placement » seraient, à certains égards, 
très différentes. 

Le présent résumé est fondé sur l’hypothèse qu’aucun des émetteurs des titres détenus dans le portefeuille 
n’est ni ne sera membre sous contrôle étranger du groupe du Fonds ou d’un porteur de parts et qu’aucun des titres 
détenus dans le portefeuille ne constitue ni ne constituera un « abri fiscal déterminé » au sens de la Loi de l’impôt. 
Le présent résumé est également fondé sur l’hypothèse que le Fonds n’investit pas ni n’investira dans des 
participations directes, exception faite d’une « participation exonérée », dans une « entité de placement étrangère » 
ou « entité de référence » ni dans les titres d’une fiducie non résidente à l’exception d’une « fiducie étrangère 
exonérée » aux termes des propositions visant à modifier la Loi de l’impôt annoncées le 9 novembre 2006 (ou aux 
termes des proposition en leur version modifiée ou promulguée ou des propositions qui les auront remplacées).  

Le présent résumé tient également pour acquis que le Fonds ne sera à aucun une « fiducie intermédiaire de 
placement déterminée » selon la définition qu’en donnent les règles EIPD (définies ci-après). Les conseillers 
juridiques ont été avisés de ce que le Fonds n’a pas détenu ni ne détiendra de placements qui feraient en sorte que le 
Fonds devienne assujetti aux règles EIPD au cours d’une année d’imposition donnée. Si le Fonds devenait une 
fiducie intermédiaire de placement déterminée au sens où l’entendent les règles EIPD, les incidences fiscales 
indiquées ci-après seraient, à certains égards, très différentes et défavorables. 

Le présent résumé repose sur les dispositions actuelles de la Loi de l’impôt et sur la compréhension qu’ont 
les conseillers juridiques des politiques administratives et des pratiques de cotisation courantes publiées de l’ARC 
rendues publiques avant la date des présentes de même que sur une attestation du Fonds à l’égard de certains faits. Il 
tient également compte de toutes les propositions fiscales. Le présent résumé ne tient pas compte par ailleurs ni ne 
prévoit de changement du droit, que ce soit par voie législative, gouvernementale ou judiciaire, ni ne tient compte 
d’aucune autre loi ou incidence fédérale, provinciale, territoriale ou étrangère en matière d’impôt. Rien ne garantit 
que les propositions fiscales soient adoptées ou qu’elles le soient en la forme proposée. 

Le 22 juin 2007, les règles fiscales qui prévoient l’imposition de certains revenus (à l’exclusion des 
dividendes imposables) gagnés par la plupart des fiducies et des sociétés de personnes cotées en bourse 
(à l’exclusion de certaines fiducies de placement immobilier) et considèrent comme des dividendes d’une société 
canadienne imposable les distributions ou attributions composées de ces revenus reçues par les épargnants, ont été 
promulguées (les « règles EIPD »). Des modifications proposées aux règles EIPD ont été annoncées par le ministre 
des Finances du Canada le 20 décembre 2007, des projets de propositions législatives contenant les modifications 
proposées aux règles EIPD ont été publiées le 14 juillet 2008, un avis de motion des voies et moyens contenant les 
modifications proposées aux règles EIPD a été déposé à la Chambre des communes les 28 novembre 2008 
et 2 février 2009. La loi visant à mettre en place les modifications proposées contenues dans l’avis de motion des 
voies et moyens du 2 février 2009 était contenue dans le Projet de loi C-10 qui a reçu sanction royale 
le 12 mars 2009. Aux termes des règles EIPD, une fiducie ou société de personnes résidant au Canada dont les parts 
sont inscrites à la cote d’une bourse ou d’un autre marché public ou y sont négociées et qui détient un ou 
plusieurs « biens hors portefeuille » (au sens des règles EIPD) est une fiducie intermédiaire de placement déterminée 
ou société de personnes intermédiaire de placement déterminée, selon le cas. Les revenus et gains en capital tirés de 
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la disposition de biens hors portefeuille par une fiducie intermédiaire de placement déterminée ou une société de 
personnes intermédiaire de placement déterminée sont imposés à un taux similaire à celui pour les revenus gagnés 
par une société, et les distributions ou attributions, selon le cas, composées de ces revenus aux épargnants sont 
imposées de façon similaire aux dividendes de sociétés canadiennes imposables. Les dividendes réputés sont 
admissibles au crédit d’impôt pour dividende accru lorsqu’ils sont versés ou attribués à un résident du Canada. Les 
règles EIPD s’appliquent à toute année d’imposition d’une EIPD se terminant après 2006, sauf que l’application des 
règles EIPD est généralement reportée jusqu’à l’année d’imposition de l’EIPD se terminant après 2010, si l’EIPD 
aurait été une EIPD le 31 octobre 2006, si les règles EIPD avaient été promulguées à cette date. Toutefois, 
l’application différée des règles EIPD sera annulée et ces règles s’appliqueront immédiatement au cours d’une année 
d’imposition se terminant après 2006 si l’EIPD ne respecte pas les limites de croissance normale établies dans les 
lignes directrices relatives à la croissance normale publiées par le ministère des Finances du Canada 
le 15 décembre 2006 (les « lignes directrices relatives à la croissance normale »), telles qu’elles ont été par la suite 
révisées et en leur version davantage modifiée de temps à autre, à moins que la croissance excédentaire ne découle 
de la réalisation d’une opération visée par règlement, ou si une fiducie ou société de personnes qui n’était pas une 
EIPD le 31 octobre 2006 devient une EIPD en tout temps par la suite. Les lignes directrices relatives à la croissance 
normale, telles qu’elles ont été par la suite révisées et en leur version davantage modifiée de temps à autre, fixent 
des critères objectifs quant à l’étendue de la croissance que peut connaître une EIPD au cours de la période 
intermédiaire allant du 1er novembre 2006 à la fin de l’année d’imposition 2010 sans être assujettie immédiatement 
aux règles EIPD. Les règles EIPD ne modifient en rien le traitement fiscal des distributions versées à titre de 
remboursement de capital par les fiducies intermédiaires de placement déterminées. Le Fonds a été créé afin de 
permettre aux épargnants l’accès au portefeuille composé de titres de fiducies de revenu (et qui peut inclure des 
titres de sociétés de personnes) pouvant être visés par les règles EIPD. Rien ne garantit que les lois fédérales 
canadiennes en matière d’impôt sur le revenu, en ce qui a trait à l’imposition des fiducies de revenu et autres entités 
intermédiaires de placement déterminées ne seront pas davantage modifiées de manière à avoir possiblement un 
effet défavorable sur le Fonds et les porteurs de parts. 

Le 16 septembre 2004, le ministre des Finances du Canada a publié un projet de modification à la Loi de 
l’impôt selon laquelle une fiducie perdrait son statut de fiducie de fonds commun de placement si la juste valeur 
marchande totale de toutes les parts émises par celle-ci et détenues par une ou plusieurs personnes non résidentes 
(y compris des sociétés de personnes dont un ou plusieurs membres sont des personnes non résidentes) 
correspondait à plus de 50 % de la juste valeur marchande de toutes les parts émises par la fiducie, si plus de 10 % 
(selon la juste valeur marchande) des biens de la fiducie sont des biens canadiens imposables ou certains autres 
types de biens. Ces propositions ne prévoient pas de moyen permettant de rectifier la perte du statut de fiducie de 
fonds commun de placement. Le 6 décembre 2004, le ministère des Finances du Canada a déposé un avis de motion 
de voies et moyens qui ne comprenait pas ces modifications proposées. Le ministère des Finances a suspendu la 
mise en application de ces modifications proposées et prévoyait plutôt d’autres consultations auprès des parties 
intéressées. 

Le 31 octobre 2003, le ministère des Finances du Canada a publié, aux fins de consultation publique, une 
proposition fiscale, connue sous le nom de « proposition sur l’attente raisonnable de profit », en vertu de laquelle, 
pour les années d’imposition commençant après 2004, il se devait d’y avoir une attente raisonnable de profit d’une 
source qui est une entreprise ou un bien, afin que le contribuable puisse réclamer une perte, au cours d’une année 
d’imposition donnée, liée à cette entreprise ou à ce bien, et en vertu de laquelle il serait clairement établi que 
le « profit », à cette fin, n’inclurait pas les gains en capital. La proposition sur l’attente raisonnable de profit pourrait, 
entre autres, toucher de manière défavorable le porteur de parts qui a emprunté des fonds en vue de souscrire des 
parts ou la capacité du Fonds de réclamer certaines déductions. Dans le budget fédéral canadien déposé à la 
Chambre des communes le 23 février 2005 par le ministre des Finances du Canada, il a été annoncé que le ministère 
des Finances du Canada remplacerait la proposition sur l’attente raisonnable de profit par une proposition de 
modification législative révisée qui serait publiée pour qu’elle puisse être analysée par le public. Une telle 
proposition n’a pas été publiée à ce jour. Le présent résumé ne tient pas compte de l’effet de la proposition sur 
l’attente raisonnable de profit sur la déductibilité des intérêts et autres frais par le Fonds ni n’a pour but de décrire 
les incidences fiscales relatives à la déductibilité des intérêts courus sur les fonds empruntés pour souscrire des parts. 
Les porteurs de parts devraient consulter leurs propres conseillers en fiscalité à cet égard. 

Le présent résumé n’épuise pas toutes les incidences fiscales fédérales canadiennes possibles. De plus, 
les incidences en matière d’impôt sur le revenu et d’autres incidences fiscales varieront en fonction du statut 
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du porteur de parts, de la ou des provinces ou du ou des territoires dans lesquels ils résident ou exploitent une 
entreprise et, de façon générale, de sa situation personnelle. Ainsi, ce résumé est de nature générale 
uniquement et ne se veut pas un conseil légal ou fiscal s’adressant à un porteur de parts en particulier. Les 
porteurs de parts devraient consulter leurs propres conseillers en fiscalité quant aux incidences fiscales d’un 
placement dans les parts, compte tenu de leur situation personnelle. 

Bons de souscription 

Réception de bons de souscription 

Le porteur de parts ne sera tenu d’inclure dans le calcul de son revenu aucun montant par suite de 
l’acquisition de bons de souscription dans le cadre du placement, pourvu que les revenus du Fonds pour 2010 ne 
dépassent pas le montant de ces revenus versés ou devant être versés par le Fonds aux porteurs de parts en 2010. 
Toutefois, les porteurs de parts seront tenus de réduire du prix de base rajusté de leurs parts la juste valeur 
marchande de tous les bons de souscription acquis aux termes du placement. Dans la mesure où le prix de base 
rajusté d’une part serait autrement inférieur à zéro, le montant négatif sera réputé être un gain en capital réalisé par 
le porteur de parts à la disposition de la part, et le prix de base rajusté de la part pour le porteur sera majoré de ce 
gain en capital réputé. 

Aux fins du calcul du prix de base rajusté de chaque bon de souscription détenu par un porteur de parts, il 
faut établir la moyenne du coût des bons de souscription acquis aux termes du placement et du prix de base rajusté 
pour le porteur de parts de tous les autres bons de souscription détenus à titre d’immobilisations au moment de ce 
calcul. 

Exercice des bons de souscription 

L’exercice des bons de souscription ne constituera pas une disposition de biens aux fins de la Loi de 
l’impôt. Par conséquent, aucun gain ne sera réalisé ni aucune perte ne sera subie à l’exercice d’un bon de 
souscription. Le coût d’une part acquise par un porteur de parts à l’exercice d’un bon de souscription correspondra 
au total du prix de souscription de cette part et du prix de base rajusté, s’il y a lieu, pour le porteur du bon de 
souscription ainsi exercé. On établira la moyenne du coût d’une part acquise par un porteur de parts à l’exercice 
d’un bon de souscription et du prix de base rajusté pour le porteur de parts de toutes les autres parts détenues à ce 
moment-là à titre d’immobilisations afin de déterminer le prix de base rajusté de cette part pour le porteur de parts. 

Disposition de bons de souscription 

À la disposition d’un bon de souscription par un porteur de parts, autrement que par l’exercice de celui-ci, 
le porteur réalisera un gain en capital (ou subira une perte en capital) dans la mesure où le produit de disposition, 
déduction faite des coûts de disposition raisonnables, est supérieur (ou inférieur) au prix de base rajusté, s’il y a lieu, 
du bon de souscription pour le porteur de parts. 

La moitié d’un gain en capital réalisé (un « gain en capital imposable ») sera incluse dans le revenu du 
porteur de parts, et la moitié de la perte en capital subie (une « perte en capital déductible ») peut être déduite 
seulement des gains en capital imposables conformément aux règles détaillées prévues par la Loi de l’impôt à 
cet égard. 

Expiration des bons de souscription 

À l’expiration d’un bon de souscription non exercé, un porteur subira une perte en capital correspondant au 
prix de base rajusté, s’il y a lieu, du bon de souscription pour lui. 
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Parts 

Imposition du Fonds 

Le Fonds est assujetti à l’impôt de la partie I de la Loi de l’impôt pour toute année d’imposition, en ce qui 
concerne son revenu pour l’année, y compris les gains en capital nets réalisés, déduction faite de la partie qu’il 
déduit au regard des montants payés ou payables aux porteurs de parts dans l’année. Un montant sera considéré être 
payable à un porteur de parts pour toute année d’imposition s’il est payé au cours de l’année par le Fonds ou si le 
porteur de parts a droit d’exiger au cours de cette année le paiement de ce montant. 

À l’égard de chaque émetteur dans le portefeuille qui est une fiducie résidant au Canada et qui n’est pas 
assujettie au cours d’une année d’imposition à l’impôt exigé en vertu des règles EIPD, le Fonds sera tenu d’inclure 
dans le calcul de son revenu le bénéfice net de même que les gains en capital imposables nets payés ou payables au 
Fonds par l’émetteur au cours de l’année, peu importe que certains de ces montants peuvent être réinvestis dans des 
parts supplémentaires de cet émetteur. À condition que les désignations appropriées soient effectuées par l’émetteur, 
les gains en capital imposables nets de même que les dividendes imposables provenant de sociétés canadiennes 
imposables payés ou payables par l’émetteur au Fonds conserveront dans les faits leur nature et seront traités de 
cette façon entre les mains du Fonds. 

Le Fonds sera tenu de réduire le prix de base rajusté des parts d’un émetteur du portefeuille, qui est une 
fiducie résidant au Canada, d’un montant versé ou payable par cet émetteur au Fonds, sauf si ce montant a été inclus 
dans le calcul des revenus du Fonds ou constituait la quote-part du Fonds dans la portion non imposable des gains en 
capital de cet émetteur, dont la partie imposable a été attribuée à ce titre à l’égard du Fonds. Si le prix de base rajusté 
des parts de cet émetteur, pour le Fonds, devient un montant négatif à quelque moment que ce soit au cours d’une 
année d’imposition du Fonds, ce montant négatif sera réputé être un gain en capital réalisé par le Fonds au cours de 
cette année d’imposition, et le prix de base rajusté de ces parts pour le Fonds sera majoré du montant de ce gain en 
capital réputé. 

À l’égard de chaque émetteur dans le portefeuille qui est une société en commandite et qui n’est pas 
assujetti au cours d’une année d’imposition à l’impôt exigé en vertu des règles EIPD, le Fonds sera tenu d’inclure 
dans le calcul de son revenu, ou aura droit de déduire, selon le cas et sous réserve des « règles sur la fraction à 
risque » et des autres dispositions de la Loi de l’impôt, sa quote-part du bénéfice net, des gains en capital, des pertes 
et des pertes en capital aux fins de l’impôt de l’émetteur, attribuables au Fonds pour l’année d’imposition de 
l’émetteur qui se termine au cours de l’année d’imposition du Fonds, qu’une distribution ait été reçue ou non à cet 
égard de la part de l’émetteur. 

En général, le prix de base rajusté pour le Fonds des parts d’une société en commandite correspondra, à tout 
moment donné, au coût des ces parts pour le Fonds, majoré de sa quote-part du bénéfice et des gains en capital de la 
société en commandite attribuables au Fonds à l’égard des exercices de la société en commandite se terminant avant 
ce moment donné, moins le montant global de sa quote-part des pertes et des pertes en capital de la société en 
commandite attribuables au Fonds à l’égard des années d’imposition de la société en commandite se terminant avant 
le moment donné et la quote-part du Fonds de toutes distributions provenant de la société en commandite avant ce 
moment donné. Si, pour le Fonds, le prix de base rajusté des parts de société en commandite est négatif à la fin de 
l’année d’imposition de la société en commandite, ce montant négatif sera réputé être un gain en capital réalisé par 
le Fonds à ce moment et le prix de base rajusté de ces parts pour le Fonds sera majoré du montant de ce gain en 
capital réputé. 

Aux termes des règles EIPD, chaque émetteur du portefeuille qui est une fiducie intermédiaire de 
placement déterminée ou une société de personnes intermédiaire de placement déterminée, tel que ces termes sont 
définis dans les règles EIPD (ce qui comprendra généralement les fiducies de revenu (autres que certaines fiducies 
de placement immobilier) et certaines sociétés de personnes dont les parts sont inscrites à la cote d’une bourse ou 
d’un autre marché public ou y sont négociés) sera assujetti à l’impôt à l’égard de ses « revenus hors portefeuille », 
ce qui comprend (i) le revenu provenant de biens hors portefeuille (en excédent de toute perte subie au cours de 
l’année d’imposition provenant de biens hors portefeuille), autres que des dividendes imposables, et (ii) les gains en 
capital imposables tirés de la disposition de biens hors portefeuille (en excédent des pertes en capital déductibles 
provenant de la disposition de ces biens). À cette fin, les biens hors portefeuille comprennent : (i) certains 
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immeubles et avoirs miniers canadiens, (ii) un bien que la fiducie intermédiaire de placement déterminée ou la 
société de personnes intermédiaire de placement déterminée (ou une personne ou société de personnes ayant un lien 
de dépendance avec elle) utilise dans le cadre de l’exploitation d’une entreprise au Canada, et (iii) les titres 
d’une « entité visée » (autre qu’une « entité de placement »), si la fiducie intermédiaire de placement déterminée ou 
la société de personnes intermédiaire de placement déterminée en détient, qui ont une juste valeur marchande qui 
dépasse de 10 % la valeur des capitaux propres de l’entité visée ou si la fiducie intermédiaire de placement 
déterminée ou la société de personnes intermédiaire de placement déterminées détient des titres de l’entité visée dont 
la juste valeur marchande est, conjointement avec celle des titres détenus par un membre du même groupe que 
l’entité visée, supérieure à 50 % de la valeur des capitaux propres de la fiducie intermédiaire de placement 
déterminée ou de la société de personnes intermédiaire de placement déterminée. Les entités visées comprennent les 
sociétés par actions résidant au Canada, les fiducies résidant au Canada et les sociétés de personnes résidant au 
Canada et les « entités de placement » sont des entités qui ne détiennent aucun bien hors portefeuille. Aux termes 
des règles EIPD, les revenus hors portefeuille d’une fiducie intermédiaire de placement déterminée ou d’une société 
de personnes intermédiaire de placement déterminée seront assujettis à l’impôt à un taux similaire au taux 
d’imposition fédéral et provincial combiné auquel les sociétés par actions sont assujetties. Règle générale, les règles 
EIPD ne s’appliqueront pas aux années d’imposition des émetteurs se terminant avant 2011 si les parts de l’émetteur 
étaient émises dans le public avant le 1er novembre 2006. Toutefois, l’application différée des règles EIPD 
jusqu’en 2011 sera annulée et ces règles s’appliqueront immédiatement au cours d’une année d’imposition se 
terminant après 2006 si l’émetteur ne respecte pas les limites de croissance normale établies en vertu des lignes 
directrices relatives à la croissance normale, telle qu’elles ont été par la suite révisées et en leur version davantage 
modifiée de temps à autre, à moins que la croissance excédentaire ne découle de la réalisation d’une opération visée 
par règlement, ou si l’émetteur est une fiducie ou société de personnes qui n’était pas une EIPD le 31 octobre 2006 
mais devient une EIPD en tout temps par la suite. Les lignes directrices relatives à la croissance normale, telle 
qu’elles ont été par la suite révisées et en leur version davantage modifiée de temps à autre, fixent des critères 
objectifs quant à l’étendue de la croissance que peut connaître une EIPD au cours de la période intermédiaire allant 
du 1er novembre 2006 à la fin de l’année d’imposition 2010 sans être assujettie immédiatement aux règles EIPD. 
Lorsque l’application différée de ces règles n’est pas possible ou est annulée, les règles EIPD s’appliqueront 
généralement à l’année d’imposition 2007 de même qu’aux années d’imposition ultérieures d’une fiducie 
intermédiaire de placement déterminée ou d’une société de personnes intermédiaire de placement déterminée. En 
vertu des règles EIPD, les revenus hors portefeuille d’une fiducie intermédiaire de placement déterminée ou d’une 
société de personnes intermédiaire de placement déterminée sont généralement imposés auprès des porteurs de parts 
comme s’ils constituaient un dividende imposable d’une société canadienne imposable. Un tel dividende est 
un « dividende déterminé » et les porteurs de parts devraient par conséquent bénéficier du mécanisme bonifié de 
majoration et de crédit d’impôt pour dividendes de la Loi de l’impôt. 

Le Fonds sera également tenu, pour chaque année d’imposition, d’inclure dans son revenu tous les intérêts 
sur les titres d’emprunt qu’il détient qu’il a cumulés ou est réputé avoir cumulés jusqu’à la fin de l’année, ou qu’il 
peut recevoir ou reçoit avant la fin de l’année, sauf dans la mesure où de tels intérêts ont été inclus dans le calcul de 
son revenu pour chaque année d’imposition antérieure. Les règles EIPD ne devraient avoir aucun effet sur la nature 
des intérêts versés ou cumulés à l’égard de titres d’emprunt émis par une fiducie intermédiaire de placement 
déterminée ou d’une société de personnes intermédiaire de placement déterminée. 

Le Fonds sera également tenu d’inclure dans le calcul de son revenu pour chaque année d’imposition tous 
les dividendes qu’il a reçus au cours de l’année en question sur les actions de sociétés par actions. 

Dans le calcul de son revenu aux fins de l’impôt, le Fonds peut déduire les frais d’administration et autres 
dépenses raisonnables engagés pour gagner un revenu, y compris les intérêts sur la facilité de prêt du Fonds, dans la 
mesure où, de façon générale, les fonds empruntés ont servi à souscrire des titres en portefeuille. Le Fonds peut 
déduire sur une période de cinq ans les honoraires des placeurs pour compte et autres frais engagés relativement à 
l’émission de parts rajustés proportionnellement lorsque l’année d’imposition est écourtée. 

L’ARC a exprimé le point de vue selon lequel, dans certaines circonstances, la déductibilité des intérêts sur 
les sommes empruntées pour investir dans une fiducie de revenu peut être réduite proportionnellement à l’égard des 
distributions provenant de la fiducie de revenu qui constituent un remboursement de capital et qui ne sont pas 
réinvesties dans le but de gagner un revenu. Selon les conseillers juridiques, bien que la capacité de déduire les 
intérêts soit une question de fait, qui s’apprécie à la lumière de la jurisprudence et de la nature prévue des 
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distributions de la fiducie de revenu, la position de l’ARC ne devrait pas avoir d’incidence sur la capacité du Fonds 
de déduire les intérêts sur les sommes empruntées pour acquérir des parts de fiducie de revenu incluses dans le 
portefeuille. Si l’opinion de l’ARC devait s’appliquer au Fonds, une partie des intérêts payables par le Fonds sur les 
sommes empruntées afin d’acquérir certains titres en portefeuille pourrait ne pas être déductible, ce qui aurait pour 
effet d’accroître le revenu net du Fonds aux fins de l’impôt et la composante imposable des distributions versées aux 
porteurs de parts. Le Fonds pourrait avoir à payer un impôt non remboursable à l’égard de toute part de son revenu 
qui n’est pas distribuée aux porteurs de parts. 

Dans le calcul du revenu du Fonds, les gains réalisés ou les pertes subies lors de la disposition de titres en 
portefeuille constitueront des gains en capital ou des pertes en capital pour le Fonds dans l’année au cours de 
laquelle ils sont réalisés ou elles sont subies, à moins que le Fonds ne soit réputé effectuer le commerce de valeurs 
mobilières ou autrement exploiter une entreprise d’achat et de vente de titres ou que le Fonds ait acquis des titres 
dans le cadre d’une ou de plusieurs opérations réputées être une entreprise de nature commerciale. L’administrateur 
a avisé les conseillers juridiques que le Fonds achètera les titres en portefeuille dans le but de gagner des dividendes 
et un revenu à l’égard de ceux-ci et qu’il adopte la position selon laquelle les gains réalisés et les pertes subies à la 
disposition de ces titres constituent des gains en capital et des pertes en capital. En outre, l’Administrateur a informé 
les conseillers juridiques que le Fonds a choisi, conformément à la Loi de l’impôt, de faire traiter ses « titres 
canadiens » (au sens donné à ce terme dans la Loi de l’impôt) comme des immobilisations. Un tel choix garantira 
que les gains réalisés ou les pertes subies par le Fonds à la disposition de titres canadiens, y compris la plupart des 
parts des fiducies de revenu organisées en tant que fiducies de fonds commun de placement, seront imposés à titre 
de gains en capital ou de pertes en capital. 

Le portefeuille peut comprendre des titres qui ne sont pas libellés en dollars canadiens. Le produit de 
disposition des titres, les distributions, l’intérêt et tous les autres montants seront établis aux fins de la Loi de l’impôt 
en dollars canadiens au taux de change en vigueur au moment de l’opération. Le Fonds peut réaliser des gains ou 
subir des pertes en raison des fluctuations du cours des devises étrangères par rapport au dollar canadien. 

Le Fonds peut tirer un revenu ou des gains de placements dans des pays autres que le Canada et, par 
conséquent, peut être assujetti à un impôt sur le revenu ou sur les bénéfices de ces pays. Si le montant de cet impôt 
étranger n’est pas supérieur à 15 % du montant en question et n’a pas été déduit dans le calcul du revenu du Fonds, 
le Fonds peut désigner une partie de son revenu de source étrangère relativement à un porteur de parts de façon à ce 
que ce revenu et une partie de l’impôt étranger payé par le Fonds soient réputés être une source de revenu étrangère, 
pour le porteur de parts, et un impôt étranger, payé par le porteur de parts, aux fins des dispositions relatives au 
crédit d’impôt étranger de la Loi de l’impôt. Si le montant de l’impôt étranger payé par le Fonds est supérieur 
à 15 % du montant inclus dans le revenu du Fonds provenant des placements visés, le Fonds pourra généralement 
déduire cet excédent dans le calcul de son revenu aux fins de la Loi de l’impôt. 

Le Fonds aura le droit, pour chaque année d’imposition durant laquelle il est une fiducie de fonds commun 
de placement, de déduire de l’impôt, s’il y a lieu, à payer sur ses gains en capital nets réalisés (ou de se faire 
rembourser) une somme déterminée en vertu de la Loi de l’impôt en fonction des rachats de parts effectués durant 
l’année (le « remboursement au titre des gains en capital »). Le remboursement au titre des gains en capital au cours 
d’une année d’imposition donnée pourrait, dans certains cas, ne pas compenser entièrement pour l’impôt à payer par 
le Fonds pour cette année d’imposition par suite de la vente de titres en portefeuille dans le cadre du rachat de parts. 

L’Administrateur a indiqué aux conseillers juridiques que le Fonds entend, généralement, déduire, lors du 
calcul de son revenu pour chaque année d’imposition, le plein montant qu’il lui est possible de déduire. Par 
conséquent, à condition que le Fonds effectue des distributions au cours de chaque année de son revenu net aux fins 
de l’impôt ainsi que de ses gains en capital nets réalisés, tel qu’il est décrit à la rubrique « Description des parts — 
Politique de distribution », il ne sera généralement pas assujetti, pour cette année d’imposition, à l’impôt sur le 
revenu en vertu de la partie I de la Loi de l’impôt, si ce n’est de l’impôt sur les gains en capital nets réalisés qu’il 
aurait droit de recouvrer au cours de cette année d’imposition comme remboursement au titre des gains en capital. 

Imposition des porteurs de parts 

En règle générale, un porteur de parts sera tenu d’inclure dans le calcul de son revenu pour une année 
d’imposition le bénéfice net du Fonds pour cette année-là ainsi que la partie imposable des gains en capital nets 
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réalisés du Fonds, versés ou payables, ou réputés être versés ou payables, au porteur de parts durant l’année 
d’imposition, que ces gains soient reçus au comptant, sous forme de parts supplémentaires ou autrement. La partie 
non imposable des gains en capital nets réalisés du Fonds versés ou payables au porteur de parts durant une année 
d’imposition ne sera pas incluse dans le calcul du revenu du porteur de parts pour l’année. Tout montant qui excède 
la quote-part de ce porteur de parts dans le bénéfice net et les gains en capital nets réalisés par le Fonds pour une 
année d’imposition, qui est versé ou devient payable au porteur de parts au cours de l’année en question ne sera 
généralement pas compris dans le revenu du porteur de parts pour l’année, mais réduira le prix de base rajusté des 
parts du porteur de parts. Si le prix de base rajusté d’une part devient inférieur à zéro, le montant négatif sera réputé 
constituer un gain en capital, et le prix de base rajusté de la part pour le porteur de parts sera alors augmenté du 
montant correspondant à ce gain en capital réputé. 

À condition que les désignations appropriées soient effectuées par le Fonds, la partie (i) des gains en capital 
imposables nets réalisés du Fonds, (ii) du revenu de source étrangère du Fonds et de l’impôt étranger admissible au 
crédit pour l’impôt étranger, et (iii) des dividendes imposables reçus, ou réputés être reçus, par le Fonds sur des 
actions de sociétés canadiennes imposables, versée ou payable à un porteur de parts, conservera dans les faits sa 
nature et sera traitée de cette façon entre les mains du porteur de parts aux fins de la Loi de l’impôt. Si des montants 
sont désignés à titre de dividendes imposables de sociétés canadiennes imposables, les règles habituelles de 
majoration et de crédit d’impôt pour dividendes s’appliqueront. L’Administrateur a avisé les conseillers juridiques 
que, dans la mesure possible en vertu de la Loi de l’impôt et des pratiques administratives de l’ARC, le Fonds 
cédera aux porteurs de parts le crédit d’impôt bonifié pour dividendes découlant de tels dividendes déterminés. 
Aucune perte du Fonds aux fins de la Loi de l’impôt ne pourra être attribuée au porteur de parts ni ne constituera une 
perte aux mains de ce porteur. 

Le porteur de parts qui acquiert des parts supplémentaires peut devenir imposable à l’égard de sa quote-part 
dans tout revenu ou gain du Fonds qui s’est accumulé ou qui a été réalisé, mais qui n’était pas payable au moment de 
l’acquisition de ces parts supplémentaires. 

À la disposition réelle ou réputée de parts (dans le cadre d’une vente, d’un rachat ou autrement), le porteur 
de part réalisera un gain en capital (ou subira une perte en capital) dans la mesure où son produit de disposition 
(autre que tout montant payable par le Fonds qui représente un montant devant autrement être inclus dans le calcul 
du revenu du porteur de parts) est supérieur (ou inférieur) à l’ensemble du prix de base rajusté des parts et des frais 
raisonnables engagés dans le cadre de la disposition. Le coût des parts supplémentaires acquises par un porteur de 
parts dans le cadre d’une distribution réalisée au moyen de l’émission de parts supplémentaires ou par suite du 
réinvestissement des distributions correspondra généralement au montant distribué ou réinvesti, selon le cas. Si un 
porteur de parts participe au régime de réinvestissement des distributions du Fonds et acquiert une part du Fonds à 
un prix inférieur à la juste valeur marchande à ce moment-là de la part, le porteur de parts doit, selon la position 
administrative de l’ARC, inclure la différence dans son revenu et le coût de la part sera majoré en conséquence. 

Pour établir le prix de base rajusté des parts pour un porteur de parts, lors de l’acquisition d’une part, le 
coût de cette part nouvellement acquise fera l’objet d’un calcul de la moyenne par rapport au prix de base rajusté de 
toutes les parts que le porteur de parts détient en propriété à titre d’immobilisations à ce moment. 

Les gains en capital imposables réalisés à la disposition de parts doivent être inclus dans le calcul du revenu 
du porteur de parts, et les pertes en capital admissibles subies peuvent être déduites des gains en capital imposables 
conformément aux règles détaillées contenues dans la Loi de l’impôt s’appliquant. 

De façon générale, le bénéfice net du Fonds payé ou payable à un porteur de parts, qui est désigné à titre de 
dividendes imposables provenant de sociétés canadiennes imposables ou à titre de gains en capital imposables nets, 
ainsi que les gains en capital réalisés à la disposition de parts, peuvent augmenter l’impôt minimum de 
remplacement que le porteur de parts doit payer. 

ADMISSIBILITÉ AUX FINS DE PLACEMENT 

De l’avis de Torys LLP, dans la mesure où les bons de souscription et les parts sont inscrits à la cote d’une 
bourse désignée aux fins de la Loi de l’impôt (y compris la TSX), les bons de souscription et les parts émises à 
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l’exercice des bons de souscription constitueront des placements admissibles aux termes de la Loi de l’impôt pour 
les régimes enregistrés. 

Si les bons de souscription ne sont pas inscrits à la cote d’une bourse désignée, les bons de souscription, 
s’ils sont émis à la date des présentes, constitueront des placements admissibles pour un régime enregistré si les 
parts pouvant être émises à l’exercice des bons de souscription sont inscrites à la cote d’une bourse désignée et si le 
Fonds n’est pas une « personne rattachée » (au sens de la Loi de l’impôt) aux termes du régime enregistré. Bien 
qu’un bon de souscription ou une part puisse constituer un placement admissible pour une fiducie régie par un CELI, 
le titulaire d’un CELI sera assujetti à une pénalité fiscale à l’égard d’un bon de souscription ou d’une part détenue 
dans le CELI si ceux-ci constituent des « placements interdits » pour le CELI. Un bon de souscription ou une part 
constitueront généralement des « placements interdits » si le titulaire d’un CELI a des liens de dépendance avec le 
Fonds aux fins de la Loi de l’impôt ou qu’il a une « participation notable » (au sens de la Loi de l’impôt) dans le 
Fonds ou une société, une société de personnes ou une fiducie avec laquelle le Fonds a des liens de dépendance aux 
fins de la Loi de l’impôt. Les titulaires d’un CELI qui désirent détenir des bons de souscription ou des parts dans 
leur CELI doivent consulter leurs propres conseillers en fiscalité. 

EMPLOI DU PRODUIT 

Le produit tiré de l’exercice des bons de souscription offerts aux termes des présentes devrait s’établir 
comme suit : 

Produit brut revenant au Fonds (1) • $ 

Moins :  

 Rémunération payable aux adhérents de la CDS • $ 

 Frais estimatifs du placement 235 000 $ 

Produit net revenant au Fonds : 
(1) Suppose l’exercice de tous les bons de souscription. 

• $ 

 
Le produit net tiré de la souscription de bons de souscription sera investi par le gestionnaire des 

placements afin d’acquérir des titres supplémentaires conformément aux objectifs et à la stratégie de placement 
du Fonds, sous réserve de ses restrictions en matière de placement. Se reporter aux rubriques « Objectifs de 
placement », « Politiques de placement » et « Restrictions en matière de placement » de la section « Placements du 
Fonds ». 

MODE DE PLACEMENT 

Les bons de souscription et les parts pouvant être émises à leur exercice sont placés conformément à une 
dispense des exigences d’inscription des courtiers. 

Le Fonds a demandé l’inscription des bons de souscription placés au moyen du présent prospectus 
provisoire et des parts pouvant être émises à leur exercice à la cote de la TSX. L’inscription sera assujettie au 
respect par le Fonds de toutes les conditions d’inscription de la TSX. 

Porteurs de parts des États-Unis 

Les parts ne sont pas enregistrées aux termes de la loi des États-Unis intitulée Securities Act of 1933, dans 
sa version modifiée. Le placement est effectué au Canada et non aux États-Unis. Il ne constitue pas une offre de 
vente de parts ni la sollicitation d’une offre de parts aux États-Unis ou pour le compte ou au profit d’une personne 
des États-Unis et il ne doit en aucun cas être interprété ainsi. Par conséquent, les bons de souscription ne peuvent 
pas être distribués à des porteurs de parts qui se trouvent aux États- Unis, et aucune souscription ne sera acceptée 
d’une personne, ou de son représentant, qui semble être, ou que le Fonds pense être, un résident des États-Unis. 
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Il est prévu que les adhérents de la CDS tenteront, avant la date d’expiration, de vendre pour le compte 
des porteurs véritables de bons de souscription résidant aux États-Unis les bons de souscription pouvant être 
attribués à ces porteurs véritables au(x) prix déterminé(s) à son gré. Il est prévu que le produit reçu par l’adhérent 
de la CDS à l’égard de ces bons de souscription sera remis par celui-ci dès que possible à ces porteurs véritables. 

Autres porteurs de parts étrangers et documents ne pouvant être délivrés 

Les porteurs de parts dont l’adresse inscrite est située à l’extérieur du Canada et des États-Unis, seront 
autorisés à souscrire des parts conformément aux modalités du placement ou, s’ils ne souhaitent pas exercer leurs 
bons de souscription afin de souscrire des parts, seront autorisés à vendre ou autrement à transférer leurs bons de 
souscription par l’intermédiaire d’un adhérent de la CDS s’ils déclarent à la satisfaction du Fonds que leur 
réception de bons de souscription et leur émission de parts à l’exercice des bons de souscription ne sera pas en 
violation des lois du territoire de leur résidence. 

Les porteurs véritables qui exercent des bons de souscription par l’entremise d’un adhérent de la CDS seront 
réputés confirmer au Fonds qu’ils sont admissibles à recevoir des bons de souscription et à exercer des bons de 
souscription pour souscrire des parts aux termes du placement. 

Tous les porteurs de parts dont l’adresse inscrite se trouve à l’extérieur du Canada, sauf ceux qui 
confirment leur admissibilité à recevoir et à exercer des bons de souscription, seront avisés que leurs bons de 
souscription seront détenus pour leur compte par l’adhérent de la CDS avec lequel ils font affaire. Il est prévu 
que les adhérents de la CDS tenteront, avant la date d’expiration, de vendre pour le compte de ces porteurs de 
parts les bons de souscription pouvant être attribués à ces porteurs de parts au(x) prix déterminé(s) à son gré. Le 
produit reçu par l’adhérent de la CDS à l’égard de ces bons de souscription devrait être envoyé par celui-ci dès que 
possible aux porteurs de parts. 

Si des documents d’offre de bons de souscription sont retournés à un adhérent de la CDS avant la date 
d’expiration comme ne pouvant être livrés, le gestionnaire des placements s’attend à ce que les bons de 
souscription respectifs soient vendus et le produit net soit détenu par l’adhérent de la CDS pour le compte des 
porteurs de parts dont les documents d’offre des bons de souscription ne peuvent être livrés et si ce produit n’est 
pas réclamé avant la date d’expiration, il sera versé au Fonds. 

STRUCTURE DU CAPITAL CONSOLIDÉ 

Le Fonds a récemment subi des changements importants et subira d’autres changements avant l’échéance 
des bons de souscription. Le 20 novembre 2009, le Fonds a racheté 14 004 328 parts à un prix de 8,9468 $ par part, 
pour un montant de rachat total de 125,3 M$, lequel a été versé aux porteurs des parts rachetés. Simultanément, le 
Series S-1 Income Fund a racheté 12 750 965 parts à un prix de 7,0775 $ par part, pour un montant de rachat total 
de 90,2 M$. Aux environs du 31 décembre 2009, le Series S-1 Income Fund fusionnera avec le Fonds, ce qui 
augmentera la taille du Fonds. Le Fonds émettra par la suite des bons de souscription à tous ses porteurs de parts 
(y compris aux anciens porteurs de parts du Series S-1 Income Fund). Le tableau qui suit présente la structure du 
capital non vérifiée du Fonds au 30 juin 2009 et au � 2009, compte tenu et non tenu de la fusion avec le Series S-1 
Income Fund (la « fusion ») et du présent placement : 

Titre 
Autorisé au 
� 2009 

En circulation au 
30 juin 2009 

En circulation au 
� 2009 

 
En circulation au 
� 2009, compte 

tenu de la fusion1)  

En circulation au 
� 2009, compte 

tenu de la fusion et 
du placement2)  

Parts Illimité � $3) � $4) � $4) � $4) 
  (� parts) (� parts) (� parts) (� parts) 
      

Total  � $ � $ � $ � $ 
__________ 
Notes 

1) Établi selon la structure du capital combinée du Fonds et du Series S-1 Income Fund au � 2009 et les données pro forma sur le nombre de 
parts en circulation au terme de la fusion. 
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2) Établi selon les données pro forma sur le nombre de parts en circulation au � 2009, moins le paiement des frais et des charges liés au 
placement, lesquels sont estimés à 235 000 $, et en supposant le paiement de frais d’exercice de bons de souscription équivalant à � $ par 
bon de souscription et l’exercice de tous les bons de souscription émis dans le cadre de la présente à un prix de souscription de � $.  

3) Établi selon le cours acheteur des placements ou, si un placement n'a fait l'objet d'aucune opération au cours d’une journée, la moyenne du 
cours de clôture et le cours vendeur. 

4) Établi en fonction du cours du clôture des placements. 

PRINCIPAUX PORTEURS DE PARTS 

À la connaissance des administrateurs et dirigeants de l’Administrateur, en date du 30 novembre 2009, 
aucune personne ne détient en propriété véritable, directement ou indirectement, des parts comportant plus de 10 % 
des droits de vote rattachés à celles-ci, ni n’exerce un contrôle ou une emprise sur un tel pourcentage. 

FOURCHETTE DES COURS, VALEUR LIQUIDATIVE, VOLUME D’OPÉRATIONS SUR LES PARTS 
ET DISTRIBUTIONS 

Les parts sont négociées à la TSX sous le symbole « RBN.UN » (1). Le 21 décembre 2009, le cours de 
clôture des parts à la TSX était de 9,02 $ la part. Le tableau suivant présente la fourchette des cours et le 
volume d’opérations sur les parts à la TSX pour la période de douze mois précédant la date du présent prospectus 
provisoire Tous ces renseignements, sauf la valeur liquidative par part et les distributions par part, ont été obtenus 
de Thomson Reuters ou de la TSX et le Fonds, l’Administrateur, le sous-Administrateur, le gestionnaire des 
placements, le fiduciaire et l’agent de bons de souscription n’assument aucune responsabilité à l’égard de 
l’exactitude de ces renseignements. 

  
Valeur liquidative 

par part (2)  
Distributions 

par part (3)  Cours   
Période  Haut  Bas    Haut  Bas  Volume 

2008             
Décembre...................... 7,37 $  6,71 $  0,085 $  6,13 $  4,50 $  1 309 596 
2009             
Janvier .......................... 7,75 $  7,41 $  0,085 $  6,57 $  5,29 $  724 954 
Février .......................... 7,14 $  6,59 $  0,085 $  6,30 $  4,92 $  558 380 
Mars..........................   7,03 $  6,20 $  0,055 $  5,79 $  4,70 $  595 198 
Avril .........................   7,45 $  7,04 $  0,055 $  6,10 $  5,12 $  786 371 
Mai ...........................   8,07 $  7,85 $  0,055 $  7,17 $  6,03 $  1 001 788 
Juin ...........................   8,51 $  8,16 $  0,055 $  7,37 $  6,25 $  1 704 556 
Juillet ........................   8,37 $  7,87 $  0,055 $  7,65 $  6,28 $  1 424 992 
Août..........................   8,84 $  8,53 $  0,055 $  8,07 $  7,32 $  1 241 203 
Septembre.................   8,93 $  8,63 $  0,055 $  8,16 $  7,33 $  3 578 404 
Octobre .....................   9,38 $  8,95 $  0,055 $  9,00 $  7,29 $  3 951 960 
Novembre .................   9,21 $  8,93 $  0,055 $  8,94 $  8,44 $  1 068 424 
Décembre 

(jusqu’au 21) ..........   9,45 $  8,99 $  0,055 $  9,18 $  8,49 $  287 191 
             
(1) Les parts ont commencé à être négociées sous le symbole « RBN.UN » le 24 novembre 2009, avant quoi, les parts étaient négociées 

à la TSX sous le symbole « CTD.UN ». 
(2) La valeur liquidative par part est présentée sur une base diluée, le cas échéant, et est calculée et publiée une fois par semaine. 
(3) Les distributions sont présentées en fonction du mois au cours duquel une distribution a été déclarée. 

Le Fonds a demandé l’inscription des bons de souscription placés au moyen du présent prospectus 
provisoire et des parts pouvant être émises à leur exercice à la cote de la TSX. L’inscription sera assujettie au 
respect par le Fonds de toutes les conditions d’inscription de la TSX. À l’heure actuelle, il n’existe aucun marché 
pour la négociation des bons de souscription et les souscripteurs pourraient ne pas être en mesure de revendre les 
bons de souscription émis aux termes du présent prospectus, ce qui pourrait avoir une incidence sur la fixation du 
prix des bons de souscription sur le marché secondaire, la transparence et la disponibilité des cours, la liquidité des 
titres et l’étendue de la réglementation de l’émetteur. Se reporter à la rubrique « Facteurs de risque ». 
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FRAIS 

Frais du placement 

Les frais liés au placement (y compris les frais liés à l’exercice des bons de souscription, les frais 
d’impression, de rédaction et de mise à la poste du prospectus, les frais et honoraires juridiques du Fonds, les frais 
de commercialisation, les frais de traduction et autres débours engagés par le Fonds ainsi que certaines autres 
dépenses), estimés à 235 000 $, seront payés par le Fonds sur le produit brut du placement. 

Frais liés à l’exercice des bons de souscription 

À l’exercice d’un bon de souscription, le Fonds versera des frais d’exercice des bons de souscription de • $ 
par bon de souscription à l’adhérent de la CDS dont le client exerce le bon de souscription. 

Frais liés aux services administratifs 

À la fin de chaque mois, le Fonds versera à l’Administrateur un montant en espèces correspondant à 0,50 % 
par année de la valeur liquidative, calculée à ce moment-là. Outre les frais liés aux services administratifs, le Fonds 
acquittera toutes les dépenses de l’Administrateur engagées dans le cadre de ses fonctions d’administrateur. À la fin 
de chaque mois, l’Administrateur versera au sous-Administrateur les frais liés aux services de sous-administration, 
lesquels seront pris en charge par l’Administrateur et non le Fonds. Outre les frais liés aux services de 
sous-administration, l’Administrateur acquittera toutes les dépenses engagées par le sous-Administrateur dans le 
cadre de ses fonctions de sous-Administrateur. 

Frais de gestion de placement 

À la fin de chaque mois, le Fonds versera au gestionnaire des placements un montant en espèces 
correspondant à 0,50 % par année de la valeur liquidative, calculée à ce moment-là. 

Frais de service 

Le Fonds versera à l’Administrateur des frais de service calculés trimestriellement et versés à la fin de 
chaque trimestre civil correspondant à 0,40 % par année de la valeur liquidative représentée par les parts détenues à 
la fin du trimestre pertinent par les clients des adhérents de la CDS, majorés des taxes applicables. Ces frais de 
service sont perçus par l’Administrateur en vue de verser des frais de service d’un montant total équivalent, majoré 
des taxes applicables, aux adhérents de la CDS en fonction du nombre de parts détenues par leurs clients à la fin du 
trimestre civil. 

Frais courants 

Outre les frais liés aux services administratifs, les frais de gestion de placement et les commissions de suivi 
versés aux courtiers, le Fonds acquittera la totalité de ses propres frais, auxquels s’ajouteront les frais engagés par 
l’Administrateur dans le cadre de ses fonctions d’administrateur, de même que les honoraires du fiduciaire, les frais 
de garde, la rémunération des administrateurs, les frais des membres du comité d’examen indépendant, les impôts 
(sauf les impôts de l’Administrateur à titre de société), les frais juridiques, de vérification et d’évaluation, les frais de 
déclaration des porteurs de parts, les frais d’entretien du site Web, les frais de l’agent des transferts et agent chargé 
de la tenue des registres, les frais d’impression et de mise à la poste, les frais d’inscription et les dépenses, les 
salaires, les avantages sociaux et les honoraires de consultation et d’autres frais d’administration, frais qui seront 
engagés dans le cadre du dépôt de documents prévus par l’obligation d’information continue du Fonds et d’autres 
obligations, ainsi que les commissions, la rémunération et les autres frais associés à l’exécution des opérations visant 
le portefeuille. 
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RENDEMENT ANNUEL ET RATIO DES FRAIS DE GESTION 

Les renseignements suivants sont dérivés des rapports de la direction sur le rendement du Fonds qui avaient 
été rédigés par les anciens administrateurs du Fonds. 

 2008 2007 2006 2005 2004 

Rendement annuel (valeur 
liquidative) ..................................... -23,30 % 12,10 % 3,00 % 14,10 % 17,90 % 

Ratio des frais de gestion.................. 1,80 % 1,83 % 1,75 % 1,78 % 1,74 % 

 
DIRIGEANTS ET AUTRES PERSONNES INTÉRESSÉES DANS DES OPÉRATIONS IMPORTANTES 

L’Administrateur et le gestionnaire des placements recevront la rémunération indiquée à la rubrique 
« Frais » en contrepartie de la prestation de leurs services au Fonds et seront remboursés par ce dernier de tous les 
frais engagés dans le cadre de la prestation de ces services. Tel qu’il est indiqué à la rubrique « Organisation et 
direction de Blue Ribbon Income Fund — Administrateur — Convention des actionnaires », le gestionnaire des 
placements recevra également une partie des frais liés aux services administratifs versés à l’Administrateur. 

CONTRATS IMPORTANTS 

Les contrats suivants peuvent raisonnablement être considérés comme importants pour les souscripteurs de 
parts : 

a) la déclaration de fiducie; 

b) la convention de gestion des placements décrite à la rubrique « Organisation et direction de Blue 
Ribbon Income Fund — Gestionnaire des placements — Convention de gestion des placements »; 

c) la convention de services administratifs décrite à la rubrique « Organisation et direction de Blue 
Ribbon Income Fund — Administrateur — Convention de services administratifs »; 

d) la convention de dépôt décrite à la rubrique « Organisation et direction de Blue Ribbon Income 
Fund — Dépositaire »; 

e) l’acte relatif aux bons de souscription décrit à la rubrique « Modalités du placement — Description 
des bons de souscription ». 

On peut examiner des exemplaires des contrats susmentionnés durant les heures d’ouverture au bureau 
principal du Fonds au cours du placement des bons de souscription et des parts sous-jacentes offerts par les 
présentes. On peut consulter les documents d’information continue du Fonds à l’adresse www.sedar.com. 

FACTEURS DE RISQUE 

Le texte qui suit présente certains facteurs se rapportant à un placement dans les parts, dont les 
souscripteurs éventuels devraient tenir compte avant d’exercer des bons de souscription et d’acheter des parts : 

Dilution pour les porteurs de parts existants 

Si un porteur de parts n’exerce pas ou décide de vendre ses bons de souscription, alors la valeur des parts 
détenues qu’il détient peut être diluée en raison de l’exercice de bons de souscription par un tiers. De plus, 
l’exercice des bons de souscription peut avoir un effet dilutif sur le revenu distribuable du Fonds. 
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Absence de marché public pour la négociation des bons de souscription 

Le Fonds a demandé l’inscription des bons de souscription placés au moyen du présent prospectus 
provisoire et des parts pouvant être émises à leur exercice à la cote de la TSX. L’inscription sera assujettie au 
respect par le Fonds de toutes les conditions d’inscription de la TSX. Il n’existe actuellement aucun marché 
public pour les bons de souscription et rien ne garantit qu’un marché public actif se formera ou, si un tel marché 
se forme, qu’il continuera d’exister, après la conclusion du placement. 

Absence de garantie quant à l’atteinte des objectifs 

Rien ne garantit que le Fonds sera en mesure d’atteindre ses objectifs de distribution ou que le portefeuille 
permettra de réaliser des gains. 

Rien ne garantit que le Fonds sera en mesure de verser des distributions mensuelles. Les fonds disponibles 
aux fins de distribution aux porteurs de parts varieront selon, entre autres, les distributions versées sur l’ensemble 
des titres qui composent le portefeuille. 

Perte de placement 

Un placement dans le Fonds ne convient qu’aux épargnants qui ont la capacité d’absorber une perte 
d’une partie ou de la totalité de leur placement. 

Absence de rendement garanti 

Rien ne garantit qu’un placement dans le Fonds produira un rendement positif à court ou à long terme. 

Rendement et commerciabilité des titres en portefeuille 

La valeur liquidative variera en fonction de la valeur des titres acquis par le Fonds et, dans certains cas, la 
valeur de titres en portefeuille pourrait être sensible à des facteurs indépendants de la volonté de son 
gestionnaire des placements, de l’Administrateur ou du Fonds. Rien ne garantit qu’un marché adéquat existera 
pour les titres acquis par le Fonds. Les titres émis par des émetteurs qui ne sont pas des émetteurs assujettis dans 
toutes les provinces peuvent être assujettis à une période de détention indéterminée aux termes de certaines lois 
provinciales sur les valeurs mobilières. Dans bien des circonstances, les émetteurs des titres que le Fonds peut 
acquérir ne sont exploités que depuis peu. La valeur de tels titres sera influencée par des facteurs indépendants de 
la volonté du Fonds, notamment, dans le cas des fiducies de revenu et de redevances axées sur les ressources 
naturelles, les résultats financiers des émetteurs respectifs, le prix des marchandises, les taux de change, les taux 
d’intérêt, les politiques de couverture utilisées par ces émetteurs, les questions se rapportant à la réglementation du 
secteur des ressources naturelles et les risques d’exploitation liés à la ce secteur ainsi que d’autres conditions qui 
peuvent prévaloir sur le marché des capitaux. Dans le cas des fiducies de placement immobilier, ces facteurs 
comprennent la qualité du portefeuille de propriétés de la fiducie de placement immobilier, la perception et les 
capacités du conseiller de cette dernière, les perspectives des marchés immobiliers commerciaux au Canada et aux 
États-Unis, la conjoncture économique, notamment les taux d’intérêt et leur tendance à la hausse ou à la baisse. 
L’Administrateur ne peut prédire si les titres qu’il détient se négocieront à un prix supérieur, égal ou inférieur à 
leur valeur liquidative. 

Sensibilité aux taux d’intérêt 

Il est prévu que le cours des parts de même que la valeur des titres en portefeuille à tout moment seront 
sensibles au niveau des taux d’intérêt en vigueur à ce moment-là. Une hausse des taux d’intérêt peut avoir un effet 
négatif sur le cours des parts et entraîner une hausse des frais d’emprunt du Fonds. 
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Risques associés au cours des marchandises 

Les activités et la situation financière des émetteurs de certains des titres en portefeuille et, par conséquent, 
le montant des distributions versées sur ces titres dépendront des cours applicables aux marchandises vendues par 
ces émetteurs. Les cours des marchandises peuvent varier et sont déterminés par des facteurs relatifs à l’offre et à la 
demande dont les conditions climatiques et la situation économique et politique générale. Une diminution des cours 
des marchandises pourrait avoir une incidence défavorable sur les activités et la situation financière des émetteurs de 
ces titres et sur le montant des intérêts et des distributions versés sur ces titres. De plus, certains cours des 
marchandises sont exprimés en dollars américains. Par conséquent, une augmentation de la valeur du dollar 
canadien par rapport au dollar américain pourrait entraîner une réduction du montant des distributions versées sur 
ces titres. 

Composition du portefeuille 

La composition du portefeuille peut fluctuer considérablement à l’occasion et pourrait être concentrée par 
type de titres ou de marchandises, par secteur ou par région géographique, de sorte que le portefeuille soit moins 
diversifié que prévu. 

Dépendance envers le gestionnaire des placements et l’Administrateur 

Le Fonds dépend du gestionnaire de placement qui lui fournit des services de conseils en matière de 
placement et de gestion de portefeuille aux termes de la convention de gestion des placements, de même qu’il 
dépend de l’Administrateur qui assure la prestation de tous les autres services requis aux termes de la convention de 
services administratifs. Les dirigeants de l’Administrateur qui seront principalement responsables de la gestion du 
portefeuille possèdent une vaste expérience dans la gestion de portefeuille. Toutefois, il n’est pas acquis que ces 
personnes demeureront des employés de l’Administrateur jusqu’à la dissolution du Fonds. 

Risque général lié à un placement dans des titres d’emprunt 

En règle générale, la valeur des titres d’emprunt diminue lorsque les taux d’intérêt montent et elle augmente 
lorsque les taux d’intérêt baissent. La valeur liquidative du Fonds fluctuera en fonction des taux d’intérêt et des 
variations correspondante de la valeur des titres composant le portefeuille. La valeur des titres d’emprunt est 
également touchée par le risque de non-paiement des intérêts et de non-remboursement du capital, de même que par 
les variations des cours attribuables à des facteurs comme la conjoncture économique générale et la solvabilité de 
l’émetteur. Les titres d’emprunt pourraient ne pas produire d’intérêts ou leurs émetteurs pourraient manquer à leurs 
obligations de payer des intérêts ou de rembourser le capital. Certains titres d’emprunt qui peuvent figurer dans le 
portefeuille de temps à autre pourraient être non garantis, ce qui augmentera le risque de perte en cas de défaillance 
ou d’insolvabilité de l’émetteur. Au cours des derniers mois, les marchés financiers mondiaux ont subi des 
corrections importantes qui ont contribué à une réduction de la liquidité et de l’offre de crédit, rendant plus 
probables les défaillances de certains émetteurs à cause d’une baisse de leur rentabilité ou d’une incapacité à 
refinancer leurs dettes existantes. 

Escompte par rapport au cours 

Les titres de fiducies d’investissement à capital fixe pourraient ne pas être négociés à leur valeur liquidative 
et le Fonds ne peut prévoir si les parts se négocieront à un prix supérieur, égal ou inférieur à leur valeur liquidative 
par part. 

Nature des parts 

Les parts partagent avec les titres de participation et les titres d’emprunt certaines caractéristiques 
habituelles. Les parts diffèrent des titres d’emprunt en ce qu’aucun capital n’est dû aux porteurs de parts. Les parts 
représentent une participation fractionnaire dans l’actif du Fonds. Les porteurs de parts ne jouiront pas des droits 
légaux normalement associés à la propriété d’actions d’une société par actions, notamment le droit d’intenter des 
actions « en cas d’abus » ou des actions « obliques ». 
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Endettement 

Le Fonds utilise un levier financier afin d’accroître les rendements pour les porteurs de parts. L’utilisation 
d’un levier financier peut donner lieu à des pertes en capital ou à une baisse des distributions pour les porteurs de 
parts. Les frais d’intérêt et les frais bancaires engagés à l’égard de la facilité de prêt en cours du Fonds peuvent 
dépasser les gains en capital supplémentaires, s’il en est, et le revenu généré par les investissements supplémentaires 
dans des titres en portefeuille compris dans le portefeuille avec les fonds empruntés. Rien ne garantit que la stratégie 
d’emprunt utilisée par le Fonds améliorera les rendements. De plus, le Fonds pourrait ne pas être en mesure de 
renouveler sa facilité de prêt en cours selon des modalités acceptables. Le niveau de levier financier réellement 
utilisé pourrait imposer des restrictions supplémentaires au Fonds et ce dernier sera touché par les marchés du crédit 
et la disponibilité de crédit au moment pertinent. 

Titres non liquides 

Si le gestionnaire des placements ne peut aliéner la totalité ou une partie des titres en portefeuille avant la 
dissolution du Fonds ou s’il juge une telle mesure inopportune, les porteurs de parts pourraient, sous réserve des lois 
applicables, recevoir des distributions sous forme de titres en portefeuille pour lesquels il pourrait ne pas y avoir de 
marché liquide ou qui pourraient être assortis de restrictions en matière de revente d’une durée indéterminée. De 
plus, si le gestionnaire des placements juge qu’il est opportun d’acquérir certains titres pour le portefeuille, il 
pourrait ne pas être en mesure d’acquérir ces titres en des nombres ou à des cours qui lui sont acceptables, si le 
marché pour ces titres s’avère particulièrement non liquide. 

Reçus de versement 

Il se pourrait que certains titres en portefeuille que le Fonds achètera soient des reçus de versement qui 
représentent des droits de propriété sur des titres dont le prix d’émission initial est payable par versements. Le Fonds 
pourrait être tenu d’effectuer des versements subséquents malgré une baisse de la valeur des titres d’un émetteur 
dans lequel il effectue un placement. 

Imposition du Fonds 

Les règles EIPD prévoient l’imposition de certains revenus (à l’exclusion des dividendes imposables) 
gagnés par la plupart des fiducies et des sociétés de personnes cotées en bourse (à l’exclusion de certaines fiducies 
de placement immobilier) et considèrent comme des dividendes d’une société canadienne imposable les distributions 
ou attributions composées de ces revenus reçues par les épargnants. Les règles EIPD ne modifient en rien le 
traitement fiscal des distributions versées à titre de remboursement du capital par les fiducies intermédiaires de 
placement déterminées. Les règles EIPD s’appliquent à toute année d’imposition d’une EIPD se terminant 
après 2006, sauf que l’application des règles EIPD est généralement reportée jusqu’à l’année d’imposition de l’EIPD 
se terminant après 2010, si l’EIPD aurait été une EIPD le 31 octobre 2006, si les règles EIPD avaient été 
promulguées à cette date. Toutefois, l’application différée des règles EIPD sera annulée et ces règles s’appliqueront 
immédiatement au cours d’une année d’imposition se terminant après 2006 si l’EIPD ne respecte pas les limites de 
croissance normale établies dans les lignes directrices relatives à la croissance normale, telles qu’elles ont été par la 
suite révisées et en leur version davantage modifiée de temps à autre, à moins que la croissance excédentaire ne 
découle de la réalisation d’une opération visée par règlement, ou si une fiducie ou société de personnes qui n’était 
pas une EIPD le 31 octobre 2006 devient une EIPD en tout temps par la suite. Les lignes directrices relatives à la 
croissance normale, telles qu’elles ont été par la suite révisées et en leur version davantage modifiée de temps à 
autre, fixent des critères objectifs quant à l’étendue de la croissance que peut connaître une EIPD au cours de la 
période intermédiaire allant du 1er novembre 2006 à la fin de l’année d’imposition 2010 sans être assujettie 
immédiatement aux règles EIPD. Les objectifs de placement du Fonds offrent aux épargnants l’accès à son 
portefeuille de placement qui peut comprendre des titres de fiducie de revenu et de sociétés de personnes assujettis 
aux règles EIPD. Les règles EIPD pourraient faire en sorte qu’il soit moins avantageux, aux fins de l’impôt, de 
détenir des parts de fiducies de revenu et de sociétés de personnes qui y sont assujetties, et elles pourraient influer de 
façon négative sur la valeur des parts de fiducies de revenu et de sociétés de personnes détenues par le Fonds. De 
plus, rien ne garantit que les lois fédérales canadiennes en matière d’impôt sur le revenu, en ce qui a trait à 
l’imposition des fiducies de revenu et autres entités intermédiaires de placement déterminées ne seront pas 
davantage modifiées de manière à avoir possiblement un effet défavorable sur le Fonds et ses porteurs de parts. 
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Aux termes des règles EIPD, une fiducie (autre qu’une « fiducie de placement immobilier » au sens des 
règles EIDP) ou société de personnes résidant au Canada dont les parts sont inscrites à la cote d’une bourse ou d’un 
autre marché public ou y sont négociées, et qui détiennent un ou plusieurs biens hors portefeuille (au sens des règles 
EIPD) est une fiducie de placement immobilier ou société de personnes intermédiaire de placement déterminée, 
selon le cas. Si les règles EIPD devaient s’appliquer au Fonds, il sera assujetti à l’impôt à l’égard de certains revenus 
(autres que des dividendes imposables), à compter de l’année d’imposition au cours de laquelle il devient une EIPD, 
peu importe que ces revenus soient distribués aux porteurs de parts. Les porteurs de parts devront payer de l’impôt 
sur les distributions composées de ces revenus de façon similaire aux dividendes provenant d’une société canadienne 
imposable. Un tel dividende réputé permet de bénéficier d’un crédit d’impôt pour dividende accru, s’il est versé à un 
résident du Canada. Les conseillers juridiques ont été avisés que le Fonds n’a pas détenu ni ne détiendra des 
placements qui feraient en sorte que le Fonds devienne assujetti aux règles EIPD au cours d’une année d’imposition. 
Si le Fonds devait devenir une fiducie intermédiaire de placement déterminée au sens où l’entendent les règles 
EIPD, les incidences fiscales décrites à la rubrique « Incidences fiscales fédérales canadiennes » pourraient, à 
certains égards, s’avérer très différentes. Se reporter à la rubrique « Incidences fiscales fédérales canadiennes ». 

Bien que le Fonds ait été organisé de manière à ne pas être tenu, en général, de payer l’impôt sur le revenu, 
les renseignements mis à la disposition du Fonds et de l’Administrateur sur la nature, aux fins fiscales, des 
distributions reçues par le Fonds au cours d’une année de la part des émetteurs de titres détenues en portefeuille 
peuvent être insuffisants, au 31 décembre de telle année, pour assurer que le Fonds pourra effectuer des distributions 
suffisantes pour faire en sorte qu’il n’ait pas à payer un impôt sur le revenu non remboursable pour cette année. 

Une fiducie sera réputée ne pas être une fiducie de fonds commun de placement si elle est constituée ou 
maintenue principalement au profit de non-résidents, à moins que la totalité ou la quasi-totalité de ses biens ne soit 
pas des « biens canadiens imposables » au sens de la Loi de l’impôt. Les propositions fiscales qui ont été publiées 
le 16 septembre 2004 prévoyaient qu’une fiducie cessera d’être admissible à titre de fiducie de fonds commun de 
placement aux termes de la Loi de l’impôt si, en tout temps après 2004, la juste valeur marchande de toutes les parts 
détenues par des non-résidents ou des sociétés de personnes qui ne sont pas des sociétés de personnes canadiennes, 
aux termes de la Loi de l’impôt, correspond à plus de 50 % de la juste valeur marchande de toutes les parts émises et 
en circulation, à moins qu’au plus de 10 % (selon la juste valeur marchande) des biens de la fiducie sont, en tout 
temps, des biens canadiens imposables aux termes de la Loi de l’impôt ou certains autres types de biens déterminés. 
Si ces propositions fiscales sont promulguées en la forme proposée et si, à tout moment, la juste valeur marchande 
des parts détenues par des résidents correspond à plus de 50 % de la juste valeur marchande de toutes les parts 
émises et en circulation, le Blue Ribbon Income Fund cesserait alors d’être une fiducie de fonds commun de 
placement. Ces propositions ne prévoient pas de moyen permettant de rectifier la perte du statut de fiducie de fonds 
commun de placement. Le 6 décembre 2004, le ministère des Finances a déposé un avis de motion de voies et 
moyens qui ne comprenait pas ces modifications proposées. Le ministère des Finances a suspendu la mise en 
application de ces modifications proposées et prévoyait plutôt d’autres consultations auprès des parties intéressées. 

Dans la mesure où le Fonds respecte les restrictions en matière de placement, on prévoit que la proportion 
de l’actif du Fonds constituant des biens canadiens imposables aux fins de la Loi de l’impôt n’excédera en aucun cas 
le pourcentage autorisé de la juste valeur marchande de cet actif. 

Le 31 octobre 2003, le ministère des Finances a publié une proposition fiscale, connue sous le nom 
de « proposition sur l’attente raisonnable de profit », concernant la déductibilité des pertes en vertu de la Loi de 
l’impôt. Aux termes de la proposition sur l’attente raisonnable de profit, un contribuable serait considéré comme 
ayant subi une perte, d’une source qui est une entreprise ou un bien, pour une année d’imposition uniquement si, au 
cours de l’année, il a été raisonnable de présumer que l’entreprise ou le bien aurait donné lieu à un profit cumulatif, 
dans le cas d’une entreprise, pendant la période où le contribuable a exploité l’entreprise, ou dont on a 
raisonnablement pu s’attendre à ce qu’il l’exploite, et dans le cas d’un bien, pendant la période où le contribuable a 
détenu le bien ou dont on a raisonnablement pu s’attendre à ce qu’il le détienne. Le « profit », à cette fin, n’inclurait 
pas les gains en capital ou les pertes en capital. Si la proposition sur l’attente raisonnable de profit était appliquée au 
Fonds, les déductions qui réduiraient autrement le revenu imposable du Fonds pourraient être refusées, et ainsi 
entraîner une diminution du rendement après impôt des porteurs de parts. Le 23 février 2005, le ministère des 
Finances a annoncé qu’une proposition de modification législative plus modeste remplaçant la proposition sur 
l’attente raisonnable de profit serait publiée pour commentaires sous peu. Une telle proposition n’a pas été publiée à 
ce jour. 
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Si le Fonds cessait d’être admissible à titre de « fiducie de fonds commun de placement » au sens de la Loi 
de l’impôt, les incidences fiscales diffèreraient considérablement et de façon désavantageuse à certains égards. Rien 
ne garantit que les lois de l’impôt sur le revenu fédérale et provinciale canadiennes à l’égard du traitement des 
fiducies de fonds commun de placement ne seront pas modifiées au détriment des porteurs de parts. 

L’ARC a exprimé le point de vue selon lequel, dans certaines circonstances, la déductibilité des intérêts sur 
les sommes empruntées pour investir dans une fiducie de revenu peut être réduite proportionnellement à l’égard des 
distributions provenant de la fiducie de revenu qui constituent un remboursement de capital et qui ne sont pas 
réinvesties dans le but de gagner un revenu. Si l’opinion de l’ARC devait s’appliquer au Fonds, une partie des 
intérêts payables par le Fonds sur les sommes empruntées afin d’acquérir certains titres en portefeuille pourrait ne 
pas être déductible, ce qui aurait pour effet d’accroître le revenu net du Fonds aux fins de l’impôt et la composante 
imposable des distributions versées aux porteurs de parts. Le Fonds pourrait avoir à payer un impôt non 
remboursable à l’égard de toute part de son revenu qui n’est pas distribué eaux porteurs de parts. 

Statut du Fonds 

Étant donné que le Fonds n’est pas un organisme de placement collectif au sens des lois canadiennes sur les 
valeurs mobilières, le Fonds n’est pas assujetti aux politiques et aux règlements canadiens qui s’appliquent aux 
organismes de placement collectif à capital variable, notamment le Règlement 81-102 sur les organismes de 
placement collectif, sauf dans la mesure où ce règlement prescrit la forme que doit prendre la notice annuelle des 
organismes de placement collectif, ce qui, à quelques exceptions près, s’applique au Fonds. Le Fonds est une fiducie 
de fonds commun de placement aux fins de la Loi de l’impôt. 

Conflits d’intérêts 

L’Administrateur, Brompton et le gestionnaire des placements, leurs administrateurs et dirigeants respectifs 
et les membres de leur groupe ainsi que les personnes avec lesquelles ils ont un lien peuvent promouvoir ou gérer 
d’autres fonds ou fiducies qui investissent principalement dans des fiducies de redevances, des fiducies de revenu, 
des fiducies de placement immobilier, des société en commandite, des titres d’emprunt et des titres de participation. 

Bien qu’aucun administrateur ou dirigeant de l’Administrateur, de Brompton et du gestionnaire des 
placements ne consacre tout son temps aux activités et aux affaires du Fonds ou de l’Administrateur, chaque 
administrateur ou dirigeant consacrera le temps nécessaire pour administrer, dans le cas des administrateurs, ou 
gérer, dans le cas des dirigeants, les activités et les affaires de l’Administrateur et du Fonds. 

Modifications à la législation 

Rien ne garantit que les lois de l’impôt sur le revenu ainsi que les programmes incitatifs gouvernementaux 
liés aux secteurs des ressources naturelles ou de l’immobilier et le traitement des fiducies de fonds communs de 
placement aux termes de la Loi de l’impôt ne subiront pas des modifications qui auront des incidences défavorables 
importantes sur les distributions reçues par le Fonds ou les porteurs de parts. 

Paiement en nature lors de la dissolution 

Bien que le Fonds entende investir dans des fiducies de revenu cotées en bourse, il ne sera peut-être pas 
possible, lors de la dissolution du Fonds, de convertir la totalité de l’actif du Fonds en espèces. Dans ce cas, certains 
éléments d’actifs de la fiducie seront distribués en nature. Il est possible que l’actif du Fonds remis aux porteurs de 
parts dans le cadre de la dissolution du Fonds ne soit pas inscrit à la cote d’une bourse quelconque et qu’aucun 
marché ne soit créé pour cet actif. Les éléments d’actifs ainsi distribués peuvent être assujettis aux restrictions sur la 
revente en vertu de lois applicables sur les valeurs mobilières et peuvent ne pas constituer des placements 
admissibles pour des régimes enregistrés, ce qui aurait des incidences fiscales défavorables pour de tels régimes 
et/ou leurs rentiers ou bénéficiaires. 
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Prêt de titres 

Le Fonds peut prêter des titres. Même si le Fonds reçoit des biens affectés en garantie des prêts et que ces 
biens sont évalués à la valeur du marché, le Fonds sera exposé au risque de perte dans le cas où l’emprunteur ne 
s’acquitterait pas de son obligation de retourner les titres empruntés et que les biens donnés en garantie soient 
insuffisants pour reconstituer le portefeuille de titres prêtés. 

Événements récents sur les marchés financiers mondiaux 

Les marchés financiers mondiaux ont enregistré une hausse importante de la volatilité au cours 
des 18 derniers mois. Cela est dû en partie à la réévaluation des actifs au bilan d’institutions financières 
internationales et de titres connexes, ce qui a contribué à une réduction de la liquidité dans les institutions financières 
et a réduit l’offre de crédit à ces institutions et aux émetteurs qui empruntent auprès de celles-ci. Bien que les 
banques centrales et les gouvernements poursuivent leurs efforts en vue de restaurer la liquidité des économies 
mondiales, rien ne garantit que l’impact combiné des réévaluations et des contraintes importantes sur l’offre de 
crédit ne continuera pas de toucher défavorablement et de façon importante les économies mondiales. Une partie, 
voire la totalité, de ces économies pourraient subir une baisse considérable de leur croissance, tout comme elles 
pourraient connaître une récession dont on ne saurait prédire la durée. Une telle conjoncture du marché combinée à 
une volatilité inattendue ou un manque de liquidité dans les marchés financiers pourrait également nuire 
considérablement aux perspectives du Fonds et à la valeur des titres en portefeuille. Une baisse marquée dans les 
marchés des actions nord-américains pourrait avoir une incidence négative sur le Fonds. 

Rachats importants 

Si un nombre important de parts sont rachetées, la liquidité des parts pourrait être considérablement réduite. 
De plus, les frais du Fonds seraient répartis parmi un nombre moins élevé de parts, ce qui ferait possiblement 
diminuer les distributions par part. L’Administrateur peut destituer le Fonds. L’Administrateur exercera ce pouvoir 
discrétionnaire si, à son avis, une telle destitution est dans l’intérêt des porteurs de parts. 

EXPERTS 

Les questions abordées aux rubriques « Admissibilité aux fins de placement » et « Incidences fiscales 
fédérales canadiennes » et certaines autres questions d’ordre juridique se rapportant aux titres offerts dans les 
présentes seront examinées par Torys LLP, pour le compte du Fonds. En date des présentes, les associés et avocats 
de Torys LLP détiennent moins de 1 % des parts en circulation. 

POURSUITES JUDICIAIRES ET ADMINISTRATIVES 

L’Administrateur n’a connaissance d’aucun litige ni d’aucune poursuite administrative important pour le 
Fonds, auquel le Fonds ou l’Administrateur est partie. 

VÉRIFICATEURS 

Les vérificateurs du Fonds sont PricewaterhouseCoopers s.r.l./s.e.n.c.r.l., comptables agréés, 
comptables publics, à la Royal Trust Tower, TD Centre, Suite 3000, P.O. Box 82, Toronto (Ontario)  M5K 1G8. 

DÉPOSITAIRE 

La Société de services de titres mondiaux CIBC Mellon a été nommée à titre de dépositaire des actifs du Fonds 
aux termes de la convention de dépôt et peut employer des sous-dépositaires si elle le juge approprié dans les 
circonstances. L’adresse du dépositaire est le 320 Bay Street, P.O. Box 1, Toronto (Ontario)  M5H 4A6. 
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AGENT CHARGÉ DE LA TENUE DES REGISTRES, AGENT DES TRANSFERTS ET AGENT DE 
DISTRIBUTION 

La Société de fiducie Computershare du Canada a été nommée à titre d’agent chargé de la tenue de 
registres, d’agent des transferts et d’agent de distribution pour le Fonds aux termes d’une convention de tenue 
des registres, de transferts et de distributions. Le registre principal et le registre des transferts du Fonds sont 
gardés par Société de fiducie Computershare du Canada à ses bureaux principaux de transfert des titres et des 
obligations situés à Toronto et à Calgary. 

PROMOTEUR 

L’Administrateur a pris l’initiative de restructurer le Fonds et, par conséquent, peut être considéré comme 
le promoteur du Fonds au sens des lois sur les valeurs mobilières de certaines provinces du Canada. Le Fonds 
versera à l’Administrateur les honoraires prévus et lui remboursera les frais qu’il engagera dans le cadre des activités 
du Fonds, conformément aux dispositions de la rubrique « Frais ». 

DROIT CONTRACTUEL DE RÉSOLUTION 

Aux termes de l’acte relatif aux bons de souscription, le Fonds a octroyé à chaque porteur véritable de bons 
de souscription qui choisit d’acheter des parts aux termes du privilège de souscription de base un droit contractuel de 
résolution. En vertu de ce droit, le porteur véritable de bons de souscription qui choisit d’exercer des bons de 
souscription aux termes du privilège de souscription de base peut révoquer cet exercice en livrant un avis de 
révocation (sous la forme jointe à l’acte relatif aux bons de souscription) à l’agent des bons de souscription au plus 
tard à minuit (heure de Toronto) le deuxième jour ouvrable suivant la réception d’une souscription valide par l’agent 
des bons de souscription (soit la date à laquelle l’instruction d’exercer les bons de souscription et le paiement 
intégral du prix de souscription à l’égard du bon de souscription sont reçus par l’agent des bons de souscription). 
Chaque porteur véritable de bons de souscription qui choisit valablement de révoquer son exercice de bons de 
souscription recevra le remboursement intégral du prix de souscription versé dans le cadre de cet exercice et ne 
recevra aucune part. La révocation des bons de souscription entraînera leur annulation. Le droit contractuel de 
résolution octroyé à ce porteur véritable s’ajoute aux autres droits ou recours d’un porteur véritable de bons de 
souscription prévus par la loi. 

DROITS DE RÉSOLUTION ET SANCTION CIVILE 

La législation en valeurs mobilières de certaines provinces du Canada confère au souscripteur ou à 
l’acquéreur un droit de résolution. Ce droit ne peut être exercé que dans les deux jours ouvrables suivant la réception 
réelle ou réputée du prospectus et des modifications. Dans plusieurs provinces et territoires, la législation permet 
également au souscripteur ou à l’acquéreur de demander la nullité ou, dans certains territoires, la révision du prix ou 
des dommages-intérêts si le prospectus contient de l’information fausse ou trompeuse ou ne lui a pas été transmis. 
Ces droits doivent être exercés dans des délais déterminés. On se reportera aux dispositions applicables et on 
consultera éventuellement un avocat. 

 



 

- 58 -  

CONSENTEMENT DES VÉRIFICATEURS 

Nous avons lu le prospectus du Blue Ribbon Income Fund (auparavant, le Citadel Diversified Investment 
Trust) (le « Fonds ») daté du � 2010 relatif à l’émission de bons de souscription de parts du Fonds. Nous nous 
sommes conformés aux normes généralement reconnues du Canada concernant l’intervention du vérificateur sur des 
documents de placement. 

Nous consentons à ce que soit inclus dans le prospectus susmentionné notre rapport aux porteurs de parts 
du Fonds portant sur les états de l’actif net et des titres en portefeuille aux 31 décembre 2008 et 2007, ainsi que 
les états des résultats et du résultat étendu et de l’évolution de l’actif net pour les exercices terminés 
les 31 décembre 2008 et 2007. Notre rapport est daté du 24 mars 2009, sauf la note 11 qui est au � 2010. 

Toronto (Ontario) 
Le � 2010 Comptables agréés, experts-comptables autorisés 
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ÉTAT DE L’ACTIF NET  
 
 
 
 30 juin 2009 31 décembre 2008 

Actif 

Placements, à la valeur marchande  205 857 614 $  186 443 141 $ 

Trésorerie et dépôts à terme 17 127 910 20 946 540 

Charges payées d’avance 9 524 2 972 226 

Revenu à recevoir 1 735 368 2 265 181 

Montant à recevoir pour placements vendus 1 698 170 - 

Comptes débiteurs - 302 503 

226 428 586 212 929 591 

Passif 

Comptes créditeurs et charges à payer 506 463 20 381 

Distributions à payer 1 505 790 2 386 451 

2 012 253 2 406 832 

Actif net représentant les capitaux propres  224 416 333 $  210 522 759 $ 
Parts en circulation (note 3) 27 377 995 28 075 895 
Actif net par part    8,20 $     7,50 $ 

 
 
Voir les notes ci-jointes 
 

Approuvé au nom du conseil d’administration, 
 
 
 
 
 
 
 
 
Wayne L. Pushka Bruce K. Atchison 
Administrateur et président Chef des finances 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 B-3 

 
 
 
non vérifié 

 

ÉTAT DES RÉSULTATS ET DU RÉSULTAT ETENDU 
 
 
 
Semestres terminés les 30 juin  2009 2008 

Revenus 

Revenu de distribution                10 318 499 $  14 189 919 $ 

Revenu d’intérêt 161 567 501 951 

Revenu tiré du prêt de titres 125 786 199 933 

10 605 852 14 891 803 

Charges 

Frais d’administration et honoraires du gestionnaire de portefeuille  (note 4) 1 674 051 2 634 438 

Indemnités de départ et autres frais (note 4) 551 449 - 

Frais généraux et frais d'administration 268 748 187 196 

Coûts de transaction du portefeuille (note 8) 101 636 151 073 

Communication de l’information  39 270 39 072 

Jetons de présence  38 038 35 586 

Frais de garde 3 930 15 254 

Honoraires de vérification 7 257 8 215 

Frais du comité de vérification indépendant  3 430 - 

Honoraires du fiduciaire 2 184 4 439 

Frais juridiques 69 553 190 

2 759 546 3 075 463 

Revenu net de placement 7 846 306 11 816 340 

Gain net réalisé (perte) à la vente de placements (note 5) (6 304 903) 4 601 861 

Variation nette du gain non réalisé (perte) sur les placements 27 339 374 27 334 866 

Total des résultats et du résultat étendu  28 880 777 $  43 753 067 $ 

Résultat d’exploitation par part 1) 

Revenu net de placement    0,28 $    0,40 $ 

Gain net réalisé (perte) à la vente de placements (0,23) 0,16 

Variation nette du gain non réalisé (perte) sur les placements 0,99 0,94 

   1,04 $    1,50 $ 
 
 
 
 1
) 

 

 

Selon le nombre moyen pondéré de parts en circulation.  

 
Voir les notes ci-jointes 
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ÉTAT DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET  

 
 
 
 

Semestres terminés les 30 juin  2009 2008 

Actif net au début de la période  210 522 759 $  328 028 204 $ 

Activités : 

Revenu net de placement  7 846 306 11 816 340 

Gain net réalisé (perte) à la vente de placements (6 304 903) 4 601 861 

Variation nette du gain non réalisé (perte) sur les placements 27 339 374 27 334 866 

28 880 777 43 753 067 

Opérations sur capitaux propres :  (note 3) 

Rachat de parts de fiducie (4 182 034) (7 725 716) 
 

Distributions aux porteurs de parts : (note 6) 

Revenu net de placement  (7 846 306) (11 847 594) 

Gains en capital - (2 986 962) 

Remboursement de capital (2 958 863) - 

(10 805 169) (14 834 556) 

Actif net à la fin de la période  224 416 333 $       349 220 999 $ 

Distributions par part    0,39 $      0,51 $ 
 
 
Voir les notes ci-jointes 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 



 B-5 

 
non vérifié  

 

ÉTAT DES TITRES EN PORTEFEUILLE 
                                    30 juin 2009 

Nombre de Valeur % du 
parts détenues Coût marchande marché 

Fiducies d’entreprises commerciales  
AG Growth International Inc. 291 600  7 423 150 $  8 004 420 $ 
Armtech Infrastructure Income Fund 420 000 5 319 206 7 434 000 
BFI Canada Ltd. 505 000 10 178 745 6 741 750 
Chemtrade Logistics Income Fund 895 800 8 510 483 6 646 836 
Colabor Income Fund 645 000 6 624 500 6 475 800 
Livingston International Income Fund 499 200 2 183 326 2 341 248 
Medical Facilities Corporation 775 500 8 516 194 6 335 835 
Morneau Sobeco Income Fund 470 000 4 274 750 4 089 000 
New Flyer Industries Inc. 544 400 5 465 329 5 346 008 
Noranda Income Fund 750 000 7 443 229 2 115 000 
Northstar Healthcare Inc. 693 700 8 273 376 430 094 
TransForce Inc. 950 000 6 792 000 5 605 000 

81 004 288 61 564 991 27,6% 

Fiducies de redevances pétrolières et gazières 
ARC Energy Trust 600 000 6 482 230 10 626 000 
Baytex Energy Trust 400 000 4 876 000 7 808 000 
Bonavista Energy Trust 300 000 8 780 600 5 394 000 
Crescent Point Energy Trust 450 000 7 516 350 15 426 000 
Enerplus Resources Fund 370 000 13 207 125 9 298 100 
NAL Oil & Gas Trust 701 100 7 704 676 6 569 307 
Progress Energy Trust 450 688 5 982 275 4 610 538 
Vermilion Energy Trust 350 000 6 723 100 10 157 000 

61 272 356 69 888 945 31,3% 

Placements dans l’énergie et les pipelines 
AltaGas Income Trust 600 000 12 893 281 9 624 000 
Fort Chicago Energy Partners L.P. 950 000 9 442 458 8 037 000 
Just Energy Income Fund 506 135 1 379 977 5 709 203 
Inter Pipeline Fund 550 000 4 671 616 4 790 500 
Keyera Facilities Income Fund 400 000 7 018 980 7 936 000 
Precision Drilling Trust 490 132 6 617 564 2 739 838 
Supérieur Plus Corp. 600 000 7 475 165 6 276 000 
Trinidad Drilling Ltd. 350 000 3 552 500 1 715 000 

53 051 541 46 827 541 21,0% 

Fiducies de placement immobilier  
Extendicare Reit 1 070 000 10 484 144 6 612 600 
Fonds de placement immobilier H&R 375 000 6 339 289 4 087 500 
Huntingdon Reit 2 200 000 5 920 000 462 000 
Morguard Reit 583 705 5 729 384 5 644 427 
Primaris Retail Reit 178 400 2 462 075 2 096 200 
Fonds de placement immobilier RioCan 300 000 6 114 931 4 572 000 

37 049 823 23 474 727 10,5% 

Placements dans la production d’énergie 
Fonds de revenu Boralex énergie 305 300 1 764 700 1 221 200 
Northland Power Income Fund 294 500 2 811 630 2 880 210 

4 576 330 4 101 410 1,8% 

Placements 236 954 338 205 857 614 92,3% 
Trésorerie et dépôts à terme 17 127 910 17 127 910 7,7% 

Total      254 082 248 $      222 985 524 $ 100,0% 
Les placements du portefeuille sont tous des parts de fiducie, sauf les titres suivants :  Medical Facilities Corporation et Northstar 
Healthcare Inc. (titres de capitaux propres à revenu); New Flyer Industries Inc. (dépôt de garantie à revenu); Fort Chicago Partners L.P. 
(parts de société en commandite); AG Growth International Inc., Supérieur Plus Corp., TransForce Inc. et Trinidad Drilling Ltd (actions 
ordinaires). 
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NOTES AFFÉRENTES AUX ÉTATS FINANCIERS  
 
 
30 juin 2009  
 
1.  STRUCTURE DU FONDS  

Citadel Diversified Investment Trust (le « Fonds » ou « Citadel Diversified ») est une fiducie d’investissement à 
capital fixe établie en vertu des lois de l’Ontario aux termes d’une déclaration de fiducie datée du 11 juillet 1997.  Le 
Fonds a entrepris ses activités à la réalisation de son premier appel public à l’épargne, le 16 septembre 1997.  Le Fonds 
poursuivra ses activités jusqu’au 31 décembre 2012, conformément aux dispositions de sa déclaration de fiducie.  

Le 3 juin 2009, Citadel Fund Administrator (1472278 Alberta Ltd.), entité dans laquelle Crown Hill Fund détient un droit de 
bénéficiaire, est devenu l’administrateur du Fonds.  

 
2.  PRINCIPALES MÉTHODES COMPTABLES  

Ces états financiers ont été dressés selon les principes comptables généralement reconnus du Canada et contiennent 
des estimations et des hypothèses faites par la direction qui ont une incidence sur les montants des actifs et des passifs à 
la date de ces états financiers ainsi que sur les revenus et les charges de la période. Les résultats réels pourraient 
différer de ces estimations. Les principales méthodes comptables sont résumées ci-après.  
 
a)   Trésorerie et dépôts à terme  
La trésorerie comprend les fonds en caisse et les acceptations bancaires à court terme dont l’échéance était de moins de 
90 jours lors de leur acquisition.  
 
b) Évaluation des placements  
Les placements sont évalués à la juste valeur. Les titres qui sont activement négociés sont évalués selon le cours 
acheteur affiché sur les bourses reconnues sur lesquelles les placements sont cotés ou principalement négociés.   
Les placements qui n’étaient pas négociés à la date d’évaluation sont évalués à la moyenne des cours acheteur et vendeur 
de clôture. Les gains et les pertes réalisés et non réalisés sur les placements sont calculés en fonction du coût moyen. Les 
opérations de placement sont comptabilisées à la date de négociation.  
 
c) Impôt sur les bénéfices des sociétés canadiennes   
Le Fonds constitue une fiducie d’investissement à participation unitaire au sens de la Loi de l’impôt sur le revenu du Canada.  
Dans la mesure où il distribue son revenu net aux fins de l’impôt à ses porteurs de parts, le Fonds ne sera 
généralement pas assujetti à l’impôt sur les bénéfices en vertu de la partie 1 de la Loi de l'impôt sur le revenu du 
Canada. Étant donné que la totalité du revenu imposable a été attribué aux porteurs de parts, aucune charge 
d’impôts n’a été constatée dans les présents états financiers.   
 
(d)  Revenu de placement  
Le revenu de dividendes est comptabilisé à la date ex-dividende, le revenu d’intérêts et le revenu tiré du prêt de titres 
sont comptabilisés lorsqu’ils sont gagnés et le revenu de distribution est comptabilisé à la date ex-distribution.  Les 
gains et les pertes en capital sont comptabilisés à la date de négociation.  
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3. CAPITAUX PROPRES 
Parts autorisées 
Le capital autorisé du Fonds consiste en un nombre illimité de parts de fiducie en propriété véritable cessibles et non 
rachetables. 

30 juin 2009 31 décembre 2008 

Émises et en circulation Nombre Montant Nombre Montant 

Parts de fiducie au début de la période 28 075 895   281 616 458 $ 29 598 297   295 013 375 $ 

Émises en contrepartie de services (note 4) - - 5 698 51 852 

Rachat de parts de fiducie (697 900) (4 182 034) (1 528 100) (13 448 769) 

Parts de fiducie à la fin de la période 27 377 995    277 434 424 $ 28 075 895   281 616 458 $ 
 

Le nombre moyen pondéré de parts en circulation pour le semestre terminé le 30 juin 2009 s’est établi à 27 791 202 
(29 218 698 le 30 juin 2008).  
 
Le Fonds a déclaré une distribution de parts spéciale de 0,684 $ par part aux porteurs de parts inscrits au 
31 décembre 2007, laquelle était payable en parts du Fonds.  Les parts distribuées ont été immédiatement 
consolidées avec les parts déjà émises et en circulation du Fonds.  

En vertu de son programme de rachat obligatoire, le Fonds rachète pour annulation les parts qui sont négociées à un 
escompte de plus de 5 % par rapport à la valeur liquidative, jusqu’à concurrence de 1,25 % du nombre total de parts en 
circulation au début de chaque trimestre. Pour le semestre terminé le 30 juin 2009, un total de 697 900 parts de fiducie 
ont été rachetées pour annulation en vertu du programme au coût moyen de 5,99 $ la part (1 450 200 parts de fiducie 
au coût moyen de 8,79 $ la part pour l’exercice terminé le 31 décembre 2008).  

Le Fonds a conclu une offre publique de rachat dans le cours normal des activités selon laquelle des parts de fiducie 
peuvent être rachetées aux fins d’annulation.  Pour le semestre terminé le 30 juin 2009, le Fonds n'a racheté aucune part de 
fiducie aux termes de cette offre (77 900 parts de fiducie rachetées au coût moyen de 9,08 $ la part pour l’exercice terminé le 
31 décembre 2008).  

 
4.  FRAIS D’ADMINISTRATION ET HONORAIRES DU GESTIONNAIRE DE PORTEFEUILLE ET AUTRES CHARGES LIÉES À DES  
 APPARENTÉS  

Avant le 4 juin 2008, Citadel Diversified Management Ltd. (« CDML ») était l’administrateur du Fonds et lui était donc 
apparenté. Le 3 juin 2009, Citadel Fund Administrator  est devenu l’administrateur du groupe de Fonds Citadel et est 
devenu de ce fait un apparenté du Fonds. Bloom Investment Counsel, Inc. est le gestionnaire des placements du 
Fonds. Conformément à la convention de services d’administration, le total annuel des honoraires liés aux services 
d’administration et à la gestion des placements est calculé d’après 1,5 % de la valeur liquidative hebdomadaire moyenne 
totale du Fonds.   

Pour le semestre terminé le 30 juin 2009, le Fonds a comptabilisé une charge de 1,7 M$ (2,6 M$ au 30 juin 2008) 
relativement aux honoraires liés aux services d’administration et à la gestion des placements gagnés pendant 
l’exercice.   La convention de services d’administration prévoit aussi le remboursement de certains frais engagés par 
l’administrateur dans le cadre de l’accomplissement de ses tâches. Au 30 juin 2009, les comptes créditeurs 
comprenaient des montants dus à CDML s’élevant à 372 819 $ (16 913 $ au 31 décembre 2008) et des montants dus à 
Citadel Fund Administrator s’élevant à 133 644 $ (néant au 31 décembre 2008).  

Les indemnités de départ et autres frais comprennent des indemnités de départ de 456 419 $ versées le 3 juin 2009 à des 
employés qui ont quitté une société affiliée à CDML ainsi qu’un montant de 95 030 $ au titre de la résiliation d’un bail visant la 
location de bureaux.  
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5. PLACEMENTS 
Le gain net réalisé (perte) à la vente de placements a été établi comme suit : 
 

Semestres terminés les 30 juin 2009 2008 
Produit de la vente de titres  19 212 645 $  43 625 566 $ 
Moins le coût des titres vendus 

Placements, au coût, au début de la période 244 879 230 251 609 624 
Placements achetés au cours de la période 17 592 645 49 010 021 
Placements, au coût, à la fin de la période (236 954 328) (261 595 940) 

Coût des placements vendus au cours de la période 25 517 547 39 023 705 
Gain net réalisé (perte) à la vente de placements  (6 304 902) $  4 601 861 $ 

 
 
 
6. DISTRIBUTIONS DE TRÉSORERIE 

Le Fonds verse des distributions de trésorerie mensuelles établies selon les distributions de trésorerie reçues par le Fonds 
moins les charges estimatives. Pour les périodes terminées les 30 juin 2009 et 2008, une partie des distributions de trésorerie 
représentait des remboursements de capital. 

 

Semestres terminés les 30 juin 2009 2008 
Revenu net de placement pour la période  7 846 306 $  11 816 340 $ 
Ajouter les honoraires payés au moyen de l’émission de parts 37 545 31 254 
Capital distribué 2 921 318 2 986 962 
Distributions de trésorerie  10 805 169 $  14 834 556 $ 
Distributions de trésorerie par part   0,39 $    0,51 $ 

 

7. FACILITÉ D’EMPRUNT 
Le Fonds disposait d’une facilité de crédit renouvelable auprès d’une banque canadienne, en vertu de laquelle il peut 
emprunter un montant maximal de 15 000 000 $. Aux 30 juin 2009 et 2008, aucun montant n’avait été prélevé aux termes 
de cette facilité. Les emprunts étaient garantis par une débenture à vue d’un montant de 55 000 000 $, qui prévoyait une 
charge flottante de premier rang sur l’actif du Fonds. Pour le premier semestre de 2009, les montants maximal et minimal 
empruntés en 2009 se sont établis à néant. En juillet 2009, la facilité de crédit a été résiliée.  

 
8.  COÛTS DE TRANSACTIONS DU PORTEFEUILLE   

Pour le semestre terminé le 30 juin 2009, le Fonds a engagé des coûts de transactions de 101 636 $ (151 073 $ pour 
le semestre terminé le 30 juin 2008). Ces coûts sont constatés à un poste distinct de l'état des résultats dans les 
charges de la période.   

 
9. PRÊT DE TITRES 

Le Fonds a effectué des prêts de titres au cours du premier semestre de 2009, et, au 30 juin 2009, le Fonds avait 
prêté une tranche de 28,4 M$ (44,0 M$ au 30 juin 2008) de ses titres en portefeuille moyennant une garantie de 
30,1 M$ (46,4 M$ au 30 juin 2008) principalement en obligations fédérales et provinciales.  
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10.   GESTION DES RISQUES  

Le Fonds a pour objectif d'offrir aux porteurs de parts des distributions mensuelles en investissant principalement 
dans des fiducies de revenu, de redevances et de placement immobilier.  Par conséquent, le Fonds est exposé au 
risque lié à la concentration des placements dans une catégorie d’actifs. Le gestionnaire des placements du Fonds a 
recours à une approche rigoureuse axée sur les fondamentaux pour la sélection des titres et la gestion du 
portefeuille, approche qui consiste en un processus de recherche intensif et continu d’occasions de placement dans 
un grand nombre de véhicules de placement de divers secteurs et zones géographiques. Le gestionnaire de 
placements achète et détient des titres pour le Fonds à moyen et à long terme. En outre, il détermine le moment où 
une rotation du portefeuille du Fonds vers d’autres secteurs et d’autres véhicules de placement est nécessaire afin 
d'améliorer le rendement du portefeuille du Fonds et de limiter le risque.  
 
Risque de marché  
Le risque de marché s'entend du risque de perte que pourrait entraîner une variation de la juste valeur d'un instrument 
financier.  Les placements du Fonds sont exposés aux fluctuations normales du marché et aux risques inhérents aux 
placements dans le marché des fiducies.   Le Fonds continue de maintenir une perspective de placement à long 
terme tout en mettant l'accent sur des sociétés de qualité qui devraient procurer des rendements relatifs solides 
d'une période à l’autre aux porteurs de parts.   La meilleure estimation de l’incidence sur l’actif net d’un changement 
raisonnablement possible de l’indice plafonné des fiducies de revenu S&P/TSX (« indice S&P/TSX  ») est la 
suivante : si les prix des fiducies de revenu de l’indice S&P/TSX avaient augmenté ou diminué de 10,00 %, toutes les 
autres variables demeurant constantes, l'actif net du Fonds aurait respectivement augmenté ou diminué de 9,17 %. Dans 
les faits, les résultats réels pourraient différer de l’analyse de sensibilité ci-dessus, et l'écart pourrait être important.  
 
Risque de taux d’intérêt  
La plupart des actifs du Fonds ne portent pas intérêt. Le Fonds est également exposé aux risques liés à l’incidence des 
fluctuations des taux d’intérêt du marché sur ses placements. L’excédent de la trésorerie et des équivalents de 
trésorerie est investi dans des dépôts à un jour et des acceptations bancaires.  

 
Risque de crédit  
Le risque de crédit représente la perte éventuelle que le Fonds pourrait subir si les contreparties ne satisfaisaient 
pas à leurs obligations envers le Fonds. Le Fonds dépose la totalité de sa trésorerie et de ses équivalents de trésorerie 
auprès de son dépositaire. Toutes les opérations sur titres cotés en bourse sont réglées à la livraison en ayant recours à des 
courtiers agréés. Le risque de défaut est considéré comme minime étant donné que la livraison des titres vendus n’est 
effectuée qu’au moment de la réception du paiement par le courtier. Le paiement est effectué au moment de la réception des 
titres par le courtier.  L’opération échoue si une des parties ne remplit pas son obligation.  
 
Risque de change  
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement libellés en dollars canadiens, sa monnaie fonctionnelle. Le 
Fonds n'est donc pas exposé à un risque de change important.  
 
Risque de liquidité  
Le Fonds investit la majeure partie de son actif dans des placements qui sont négociés sur un marché actif et dont il peut 
facilement se départir. Rien ne garantit qu'un marché de négociation actif pour les placements existera en tout temps, 
ni que les prix auxquels les titres sont négociés refléteront fidèlement leur juste valeur. La faible négociation d’un 
titre pourrait rendre difficile la liquidation rapide des placements.   En règle générale, le Fonds maintient un solde de 
trésorerie suffisant pour lui permettre de faire face à ses charges d’exploitation quotidiennes.   
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11.   GESTION DU CAPITAL  

La structure du capital de Citadel Diversified se compose de ses capitaux propres. L’administrateur du Fonds gère le 
capital du Fonds conformément aux objectifs de placement, stratégies et restrictions décrits dans sa déclaration de 
fiducie. Le Fonds n'est assujetti à aucune exigence particulière en matière de capital. Les capitaux propres 
comprennent les parts émises, le revenu net de placement non distribué, le cas échéant, les gains (pertes) réalisés 
à la vente de placement, le cas échéant, et les gains (pertes) non réalisés sur la valeur des placements. En vertu de 
sa déclaration de fiducie, le Fonds est tenu de distribuer la totalité de son revenu net et des gains en capital nets réalisés 
(tel que calculés aux fins fiscales). Par conséquent, les capitaux propres représentent les parts émises et les gains 
(pertes) non réalisés sur la valeur des placements.  

 
12.   ÉVÉNEMENTS POSTÉRIEURS À LA DATE DU BILAN  

Le 23 juillet 2009, Citadel Fund Administrator a annoncé son intention de fusionner huit fonds Citadel, notamment 
Citadel Diversified et Crown Hill Fund, en un seul fonds maintenu sous l'appellation Citadel Income Fund.  Le 
gestionnaire de placement de ce nouveau fonds est Jarislowsky  Fraser Limitée.  Comme les fiducies de revenu 
perdront leur traitement fiscal favorable à la fin de 2010, le Fonds doit modifier ses objectifs de placement et rajuster 
ses stratégies de placement. Une circulaire d’information de la direction datée du 27 août 2009 a été préparée pour 
l’assemblée extraordinaire tenue le 30 septembre 2009 et au cours de laquelle les porteurs de parts ont voté au 
sujet de la réorganisation proposée.  

Le 27 août 2009, Citadel Fund Administrator a annoncé que Valiant Trust Company, une filiale en propriété exclusive de 
Banque Canadienne de l’Ouest, remplacerait Computershare Trust Company of Canada à titre de fiduciaire du Fonds, 
avec prise d’effet immédiat.  

Le 30 septembre 2009, la réorganisation proposée présentée dans la circulaire d’information de la direction datée du 
27 août 2009 n’a pas été approuvée. Les frais liés à l’assemblée, qui se sont élevés à environ 2,2 M$, ont été pris en 
charge par le Fonds. 

Le 13 octobre 2009, Citadel Fund Administrator et Blue Ribbon Fund Management Ltd. ont conclu une entente en vertu 
de laquelle Citadel Fund Administrator a convenu de présenter au nom de l’administrateur une proposition (la 
« proposition de Blue Ribbon ») aux porteurs de parts du Fonds et aux porteurs de parts du Series S-1 Income Fund. 
Lors d’une assemblée des porteurs de parts qui a eu lieu le 17 novembre 2009 et dont les coûts ont été pris en charge 
par Blue Ribbon Fund Management Ltd., la proposition de Blue Ribbon a été approuvée dans une proportion de plus de 
94 % des votes. En vertu de la proposition, Citadel Fund Administrator a été révoquée le 20 novembre 2009 et Blue 
Ribbon Fund Management Ltd. a été nommée administrateur du Fonds. De même, Blue Ribbon Fund Management Ltd. 
a été nommée administrateur du Series S-1 Income Fund à la suite de la révocation de Citadel Fund Administrator.  Dans 
le cadre de sa révocation par le Fonds, Citadel Fund Administrator a reçu une indemnité de 7,8 M$ du Fonds. 
Computershare Trust Company of Canada a été nommée fiduciaire du Fonds à nouveau. 

À la suite de l’approbation de la proposition de Blue Ribbon par les porteurs de parts, la déclaration de fiducie a été 
modifiée et mise à jour le 20 novembre 2009. Les changements comprennent notamment : 

• le changement du nom du Fonds, auparavant Citadel Diversified Investment Trust, pour Blue Ribbon 
Income Fund; 

• la création d’une provision en vue de la fusion du Series S-1 Income Fund avec le Fonds, laquelle devrait 
avoir lieu vers le 31 décembre 2009; 

• l’établissement d’un droit de rachat annuel en novembre à un prix de rachat correspondant à 100 % de la 
valeur liquidative moins les coûts directs; 

• la modification des objectifs, politiques et restrictions de placement du Fonds;  
• l’élimination de la date de dissolution préétablie et la mise en place de clauses portant sur la révocation, 

notamment sur la possibilité d’une révocation de l’administrateur sans paiement d’indemnité, sur 
approbation d’une résolution extraordinaire par les porteurs de parts;   

• la mise en place de certains mécanismes de gouvernance améliorés.  

Le 20 novembre 2009, le Fonds a racheté 14,0 millions de parts conformément aux directives des porteurs de parts 
concernant le rachat des parts dûment remises. Le prix de rachat était de 8,9468 $ par part, et, le 27 novembre 2009, un 
montant totalisant 125,3 M$ a été versé aux porteurs dont les parts ont été rachetées. 
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RESPONSABILITÉ DE LA DIRECTION A L’ÉGARD DE 
L’INFORMATION FINANCIÈRE 
 
Les états financiers de Citadel Diversified Investment Trust ont été dressés par Citadel Diversified Management Ltd. (« CDML ») 
et approuvés par le conseil d’administration de CDML.  La responsabilité de l’information et des déclarations contenues dans les 
présents états financiers et dans les autres sections du rapport annuel incombe à CDML.  
CDML utilise des procédés appropriés pour assurer la production d’informations financières fiables et pertinentes. Les états financiers 
ont été préparés conformément aux principes comptables généralement reconnus du Canada et comprennent des montants 
fondés sur des estimations et des jugements.  Les principales méthodes comptables s’appliquant au Fonds sont décrites à la 
note 2 afférente aux états financiers.  
Il incombe au conseil d’administration de CDML de s’assurer que la direction s’acquitte de ses obligations en matière 
d’information financière et qu’elle examine et approuve les états financiers.  Le conseil d’administration s’acquitte de ses 
responsabilités par l’intermédiaire de son comité de vérification, qui est composé de membres du conseil d’administration non 
membres de la direction.  
Le comité de vérification, au nom de CDML et de son conseil d’administration, a nommé le cabinet d’experts-comptables indépendant 
PricewaterhouseCoopers s.r.l./s.e.n.c.r.l. à titre de vérificateurs. Les vérificateurs ont vérifié les états financiers conformément aux 
normes de vérification généralement reconnues du Canada afin d’exprimer une opinion sur les états financiers adressée aux 
porteurs de parts. Les vérificateurs ont accès sans réserve au comité de vérification pour discuter de leurs conclusions.  
 
 
 
 
James T. Bruvall Darren K. Duncan 
Chef de la direction Chef des finances 
Citadel Diversified Management Ltd. Citadel Diversified Management Ltd. 

Le 24 mars 2009  
 

RAPPORT DES VÉRIFICATEURS AUX PORTEURS 
DE PARTS 
 
Aux porteurs de parts de Citadel Diversified Investment Trust  

Nous avons vérifié les états de l’actif net et des titres en portefeuille de Citadel Diversified Investment Trust aux 
31 décembre 2008 et 2007 ainsi que les états des résultats et du résultat étendu et de l’évolution de l’actif net des exercices terminés 
les 31 décembre 2008 et 2007. La responsabilité de ces états financiers incombe à la direction de l’administrateur du Fonds. Notre 
responsabilité consiste à exprimer une opinion sur ces états financiers en nous fondant sur nos vérifications.  
Nos vérifications ont été effectuées conformément aux normes de vérification généralement reconnues du Canada.  Ces normes 
exigent que la vérification soit planifiée et exécutée de manière à fournir l’assurance raisonnable que les états financiers sont 
exempts d’inexactitudes importantes. La vérification comprend le contrôle par sondages des éléments probants à l’appui des 
montants et des autres éléments d’information fournis dans les états financiers. Elle comprend également l’évaluation des 
principes comptables suivis et des estimations importantes faites par la direction, ainsi qu’une appréciation de la présentation 
d’ensemble des états financiers.  
À notre avis, ces états financiers donnent, à tous les égards importants, une image fidèle de l’actif net et des placements du Fonds 
aux 31 décembre 2008 et 2007, ainsi que des résultats de ses activités et de l’évolution de son actif net pour les exercices terminés 
les 31 décembre 2008 et 2007 selon les principes comptables généralement reconnus du Canada.  
 
 
 

Comptables agréés  
Calgary, Alberta  
Le 24 mars 2009  
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État de l’actif net 
 
 
31 décembre 2008 2007 

Actif 

Placements, à la valeur marchande  186 443 141 $  292 944 674 $ 

Trésorerie et dépôts à terme   20 946 540 38 394 240 

Charges payées d’avance 2 972 226 3 598 677 

Revenus à recevoir 2 265 181 3 025 938 

Comptes débiteurs 302 503 -      

212 929 591 337 963 529 

Passif 

Comptes créditeurs 20 381 19 895 

Distributions à payer 2 386 451 9 915 430 

2 406 832 9 935 325 

Actif net représentant les capitaux propres  210 522 759 $  328 028 204 $ 

Parts en circulation (note 3) 28 075 895 29 598 297 

Actif net par part   7,50 $   11,08 $ 
 
Voir les notes ci-jointes 
 
Approuvé au nom du conseil d’administration, 
 
 
 
 
 
 
Harold P. Milavsky Kent J. MacIntyre 
Président du conseil Administrateur 
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État des résultats et du résultat étendu 
 
 

Exercices terminés les 31 décembre 2008 2007 

Revenus 

Revenu de distribution  28 694 183 $  33 016 375 $ 

Revenu d’intérêt 802 898 581 268 

Revenu tiré du prêt de titres 349 717 410 744 

29 846 798 34 008 387 

Charges 

Frais d’administration et honoraires du gestionnaire de portefeuille (note 4) 4 698 789 5 928 009 

Frais généraux et frais d'administration 417 505 344 541 

Coûts de transaction du portefeuille (note 8) 246 069 369 066 

Jetons de présence  68 819 74 849 

Communication de l’information  59 803 65 589 

Frais de garde 28 742 32 321 

Frais juridiques 28 508 35 779 

Honoraires du fiduciaire 25 419 16 457 

Honoraires de vérification 24 220 23 641 

Frais du comité de vérification indépendant  18 755 14 539 

5 616 629 6 904 791 

Revenu net de placement 24 230 169 27 103 596 

Gain net réalisé (perte) à la vente de placements (note 5) 735 194 31 212 910 

Variation nette du gain non réalisé (perte) sur les placements (99 771 139) (25 349 302) 

Total des résultats et du résultat étendu (74 805 776) $  32 967 204 $ 

Résultat d’exploitation par part 1) 

Revenu net de placement     0,84 $    0,89 $ 

Gain net réalisé (perte) à la vente de placements 0,03 1,02 

Variation nette du gain non réalisé (perte) sur les placements (3,46) (0,83) 

   (2,59) $    1,08 $ 
 
1) Selon le nombre moyen pondéré de parts en circulation. 

Voir les notes ci-jointes 
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État de l’évolution de l’actif net  
 
 

Exercices terminés les 31 décembre 2008 2007 

Actif net au début de l’exercice   328 028 204 $  351 384 058 $ 

Ajustement de la juste valeur : (note 2) 

Ajustée selon les cours acheteurs au 1er janvier 2007  - (1 398 198) 

Activités : 

Revenu net de placement  24 230 169 27 103 596 

Gain net réalisé (perte) à la vente de placements 735 194 31 212 910 

Variation nette du gain non réalisé (perte) sur les placements (99 771 139) (25 349 302) 

(74 805 779) 32 967 204 

Opérations sur capitaux propres : (note 3) 

Émission de parts de fiducie, montant net 51 852 20 320 247 

Rachat de parts de fiducie  (13 448 769) (16 601 252) 

(13 396 917) 3 718 995 

Distributions aux porteurs de parts : (note 6) 

Revenu net de placement (24 230 169) (27 167 977) 

Gains en capital (735 194) (31 212 910) 

Remboursement de capital (4 337 389) (262 968) 

(29 302 752) (58 643 855) 

Actif net à la fin de l’exercice  210 522 759 $  328 028 204 $ 

Distributions par part    1,02 $    1,954 $ 
 
Voir les notes ci-jointes 
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État des titres en portefeuille 
 
 
 

31 décembre 2008 31 décembre 2007 

Nombre de  Valeur % du Nombre de  Valeur % du 
parts détenues  Coût marchande marché parts détenues  Coût marchande marché 

Fiducies d’entreprises commerciales 

AG Growth Income Fund 216 600  6 064 879 $  4 199 874 $ -  -  $  -  $ 

Arctic Glacier Income Fund - - - 770 000 8 543 600 8 816 500 

Armtech Infrastructure Income Fund 420 000 5 319 206 7 135 800 450 000 4 507 385 10 813 500 
BFI Canada Ltd. 385 000 9 038 745 3 988 600 200 000 5 020 000 5 320 000 

CML Healthcare Income Fund - - - 384 400 4 123 459 6 580 928 

Chemtrade Logistics Income Fund 463 800 6 299 401 4 025 784 792 100 11 031 959 6 685 324 
Cineplex Galaxy Income Fund 400 000 5 687 635 5 468 000 280 000 3 821 635 4 656 400 

Clearwater Seafoods Income Fund - - - 1 500 000 6 090 500 6 750 000 
Colabor Income Fund 645 000 6 624 500 5 340 600 365 000 3 741 250 3 690 150 

Medical Facilities Corporation 775 500 8 516 194 5 847 270 800 000 8 785 243 9 200 000 

Fonds de revenu Morneau Sobeco 219 500 2 295 250 1 925 015 - - - 
New Flyer Industries Inc. 544 400 5 465 329 4 507 632 643 700 6 462 219 8 046 250 

Fonds de revenu Noranda 750 000 7 443 229 3 052 500 750 000 7 443 229 7 230 000 

Northstar Healthcare Inc. 693 700 8 273 376 2 004 793 374 000 4 658 163 5 909 200 
TransForce Inc. 950 000 6 792 000 3 923 500 700 000 6 885 585 6 440 000 

Fonds de revenu Pages Jaunes 1 047 200 12 904 397 6 942 936 825 000 10 876 708 11 459 250 

90 724 141 58 362 304 28,2 % 91 990 935 101 597 502 30,7 % 

Fiducies de redevances pétrolières et gazières 

ARC Energy Trust 600 000 6 482 229 12 030 000 700 000 7 562 601 14 259 000 

Baytex Energy Trust 400 000 4 876 000 5 792 000 400 000 4 876 000 7 560 000 
Bonavista Energy Trust 300 000 8 780 600 5 061 000 300 000 8 780 600 8 514 000 

Canetic Resources Trust - - - 450 000 5 769 654 5 989 500 

Crescent Point Energy Trust 500 000 8 351 500 12 000 000 590 000 9 854 770 14 567 100 
Enerplus Resources Fund 370 000 13 207 125 8 828 200 417 600 14 906 203 16 603 776 

Harvest Energy Trust - - - 220 000 5 498 171 4 538 600 

NAL Oil & Gas Trust 701 100 7 704 676 5 503 635 701 100 7 704 676 8 097 705 
PennWest Energy Trust - - - 300 000 8 347 024 7 743 000 

Progress Energy Trust 600 300 6 447 324 5 318 658 356 700 3 760 169 3 859 494 
Vermilion Energy Trust 350 000 6 723 100 8 760 500 350 000 6 723 100 11 921 000 

62 572 554 63 293 993 30,5 % 83 782 969 103 653 175 31,3 % 

Placements dans l’énergie et les pipelines  

AltaGas Income Trust 500 000 11 243 282 8 530 000 355 300 7 799 421 9 344 390 
Energy Savings Income Fund 506 135 1 379 978 4 388 190 500 000 1 277 523 8 325 000 

Fort Chicago Energy Partners L.P. 650 000 7 342 458 4 628 000 594 700 6 778 824 6 440 601 

Inter Pipeline Fund 650 000 5 521 001 4 582 500 610 000 5 139 001 5 782 800 
Keyera Facilities Income Fund 400 000 7 018 980 7 104 000 302 400 5 018 180 5 978 448 

Precision Drilling Trust 294 400 5 986 208 2 961 664 300 000 5 855 625 4 506 000 

Supérieur Plus Corp. 600 000 7 475 165 6 498 000 500 000 6 315 094 5 795 000 

Trinidad Drilling Ltd. 350 000 3 552 500 1 526 000 350 000 2 872 800 3 675 000 

49 519 572 40 218 354 19,4 % 41 056 468 49 847 239 15,0 % 

Fiducies de placement immobilier  

Extendicare Reit 720 000 8 956 644 4 161 600 350 000 5 233 174 4 340 000 

Fonds de placement immobilier H&R 375 000 6 339 288 2 775 000 375 000 6 339 288 7 421 250 

Huntingdon Reit 2 200 000 5 920 000 418 000 2 200 000 5 920 000 5 038 000 
Morguard Reit 583 705 5 729 384 6 683 422 583 705 5 516 373 7 529 795 

Primaris Retail Reit 230 000 3 174 200 2 415 000 355 000 4 899 309 6 457 450 

Fonds de placement immobilier Riocan 300 000 6 114 931 4 095 000 - - - 

36 234 447 20 548 022 9,9 % 27 908 144 30 786 495 9,3 % 

Placements dans la production d’énergie 

Atlantic Power Corporation 379 200 3 912 363 2 972 928 485 000 5 003 946 5 189 500 

Fonds de revenu Boralex énergie 331 500 1 916 155 1 047 540 200 000 1 159 900 1 172 000 

5 828 518 4 020 468 1,9 % 6 163 846 6 361 500 1,9 % 

(suite à  la page suivante) 
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31 décembre 2008 31 décembre  2007 

Nombre de  Valeur % du Nombre de  Valeur % du 
parts détenues  Coût marchande marché parts détenues  Coût marchande marché 

(suite de la page précédente) 

Parts de Citadel Diversified racheteées  77 900 707 262 698 763 0,2 % 
aux fins d’annulation - - - 

Placements 244 879 232 186 443 141 89,9 % 251 609 624 292 944 674 88,4 % 
Trésorerie et dépôts à terme  20 946 540 20 946 540 10,1 % 38 394 240 38 394 240 11,6 % 

Total     265 825 772 $     207 389 681 $ 100,0 %     290 003 864 $     331 338 914 $ 100,0 % 
 

Les placements du portefeuille sont tous des parts de fiducie, sauf les titres suivants :  Medical Facilities Corporation, Northstar Healthcare Inc. et Atlantic Power 
Corporation (titres de capitaux propres à revenu); New Flyer Industries Inc. (dépôt de garantie à revenu); Fort Chicago Partners L.P. (parts de société en 
commandite); BFI Canada Ltd., Supérieur Plus Corp., TransForce Inc. et Trinidad Drilling Ltd (actions ordinaires).  
 

 

NOTES  AFFÉRENTES AUX ÉTATS FINANCIERS 
 
 
31 décembre 2008 et 2007  
 

1. STRUCTURE DU FONDS  
Citadel Diversified Investment Trust (le « Fonds » ou « Citadel Diversified ») est une fiducie d’investissement à capital fixe établie en vertu des 
lois de l’Ontario aux termes d’une déclaration de fiducie datée du 11 juillet 1997. Le Fonds a entrepris ses activités à la réalisation de son 
premier appel public à l’épargne, le 16 septembre 1997. Le Fonds poursuivra ses activités jusqu’au 31 décembre 2012, conformément 
aux dispositions de sa déclaration de fiducie.  

 

2.  PRINCIPALES MÉTHODES COMPTABLES  
Ces états financiers ont été dressés selon les principes comptables généralement reconnus du Canada et contiennent des estimations et des 
hypothèses faites par la direction qui ont une incidence sur les montants des actifs et des passifs à la date de ces états financiers ainsi que sur 
les revenus et les charges de la période. Les résultats réels pourraient différer de ces estimations. Les principales méthodes comptables 
sont résumées ci-après.  
 
a)   Trésorerie et dépôts à terme  
La trésorerie comprend les fonds en caisse et les acceptations bancaires à court terme dont l’échéance est de moins de 90 jours.  
 
b) Évaluation des placements  
Les placements sont évalués à la juste valeur. La juste valeur des titres qui sont activement négociés est établie selon le cours acheteur 
publié par les bourses reconnues sur lesquelles les placements sont cotés ou principalement négociés.  Avant le 1er janvier 2007, les 
placements étaient généralement évalués au cours de clôture. L’état de l’évolution de l’actif net de l’exercice 2007 présente l’ajustement au 
titre de l’établissement de la juste valeur selon les cours acheteurs des placements au 31 décembre 2007 plutôt que selon les cours de clôture 
au 31 décembre 2006. Les placements qui n’étaient pas négociés à la date d’évaluation sont évalués à la moyenne des cours acheteur et 
vendeur de clôture. Les gains et les pertes réalisés et non réalisés sur les placements sont calculés en fonction du coût moyen. Les 
opérations de placement sont comptabilisées à la date de négociation.  
 
c) Impôt sur les bénéfices des sociétés canadiennes   
Le Fonds constitue une fiducie d’investissement à participation unitaire au sens de la Loi de l’impôt sur le revenu du Canada. Dans la mesure 
où il distribue son revenu net aux fins de l’impôt à ses porteurs de parts, le Fonds ne sera généralement pas assujetti à l’impôt sur les bénéfices 
en vertu de la partie 1 de la Loi de l'impôt sur le revenu du Canada. Étant donné que la totalité du revenu imposable a été attribué aux 
porteurs de parts, aucune charge d’impôts n’a été constatée dans les présents états financiers.   
 
(d)  Revenu de placement  
Le revenu de dividendes est comptabilisé à la date ex-dividende, le revenu d’intérêts et le revenu tiré du prêt de titres sont comptabilisés 
lorsqu’ils sont gagnés et le revenu de distribution est comptabilisé à la date ex-distribution. Les gains et les pertes en capital sont 
comptabilisés à la date de négociation.  
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e) Nouvelles normes comptables  
En décembre 2006, l’Institut Canadien des Comptables Agréés (l’« ICCA ») a publié le chapitre 3862, « Instruments financiers – informations à 
fournir » (le « chapitre 3862 ») et le chapitre 3863, « Instruments financiers – présentation » (le « chapitre 3863 ») du Manuel de l’ICCA, qui 
établissent les principes comptables généralement reconnus (les « PCGR ») aux fins de la présentation de l’information financière. Ces deux 
chapitres remplacent le chapitre 3861 du Manuel de l’ICCA, « Instruments financiers – informations à fournir et présentation ». Le 
chapitre 3862 impose aux entités de fournir des informations dans leurs états financiers sur la nature et l’ampleur des risques découlant 
des instruments financiers et sur la façon dont ces risques sont gérés.  Le chapitre 3863 établit des normes de présentation pour les 
instruments financiers et les dérivés non financiers. Il traite du classement des instruments financiers, par leur émetteur, dans les passifs 
ou dans les capitaux propres, du classement des intérêts, dividendes, pertes et gains correspondants, et des circonstances dans 
lesquelles on opère compensation entre des actifs financiers et des passifs financiers. Ces chapitres s’appliquent aux états financiers 
des exercices ouverts à compter du 1er octobre 2007. Le chapitre 1535, intitulé « Informations à fournir concernant le capital », a 
été publié par l’ICCA en 2007 et il établit des normes pour la fourniture d’informations sur le capital d’une entité propres à 
permettre aux utilisateurs de ses états financiers d’évaluer les objectifs, politiques et procédures de gestion du capital de 
l’entité. Le Fonds applique donc les recommandations de ces chapitres de façon prospective depuis le 1er janvier 2008.  

3. CAPITAUX PROPRES 
Parts autorisées 
Le capital autorisé du Fonds consiste en un nombre illimité de parts de fiducie en propriété véritable cessibles et non rachetables. 

 

31 décembre 2008 31 décembre 2007 

Émises et en circulation Nombre Montant Nombre Montant 

Parts de fiducie au début de l’exercice 29 598 297  295 013 375 $ 31 247 143  291 294 380 $ 

Émises en contrepartie de services (note 4) 5 698 51 852 7 554 75 010 

Distribution et regroupement de parts - - - 20 245 237 

Rachat de parts de fiducie (1 528 100) (13 448 769) (1 656 400) (16 601 252) 

Parts de fiducie à la fin de l’exercice 28 075 895  281 616 458 $ 29 598 297  295 013 375 $ 

Le nombre moyen pondéré de parts en circulation pour l’exercice terminé le 31 décembre 2008 s’est établi à 28 849 376 (30 520 625 en 
2007).  

Le Fonds a déclaré une distribution de parts spéciale de 0,684 $ par part aux porteurs de parts inscrits au 31 décembre 2007, laquelle 
était payable en parts du Fonds. Les parts distribuées ont été immédiatement consolidées avec les parts déjà émises et en circulation du 
Fonds.  

En vertu de son programme de rachat obligatoire, le Fonds rachète pour annulation les parts qui sont négociées à un escompte de plus de 5 % par 
rapport à la valeur liquidative, jusqu’à concurrence de 1,25 % du nombre total de parts en circulation au début de chaque trimestre. Pour 
l’exercice terminé le 31 décembre 2008, un total de 1 450 200 parts de fiducie ont été rachetées pour annulation en vertu du programme au 
coût moyen de 8,79 $ la part (1 534 300 parts de fiducie au coût moyen de 10,10 $ la part en 2007).  

Le 20 novembre 2007, le Fonds a conclu une offre publique de rachat dans le cours normal des activités selon laquelle un total de 
2 902 416 parts de fiducie peuvent être rachetées aux fins d’annulation au cours d’une période de 12 mois. En décembre 2007, le 
Fonds avait racheté 200 000 parts, dont 122 100 parts ont été annulées avant la fin de l’exercice et les 77 900 parts restantes, en 
janvier 2008. L’offre publique de rachat a expiré le 19 novembre 2008.   

 

4.  FRAIS D’ADMINISTRATION ET HONORAIRES DU GESTIONNAIRE DE PORTEFEUILLE/JETONS DE PRÉSENCE  
Citadel Diversified Management Ltd. est l’administrateur du Fonds et lui est donc apparenté. Bloom Investment Counsel, Inc. est le 
gestionnaire des placements du Fonds. Conformément à la convention de services d’administration, le total des honoraires liés aux 
services d’administration et à la gestion des placements est calculé d’après 1,5 % de la valeur liquidative hebdomadaire moyenne 
totale du Fonds et il est payable d’avance au comptant ou en parts et assujetti à un ajustement annuel. CDML a choisi de recevoir au 
comptant ses honoraires de 4 144 232 $ (5 017 978 $ en 2007) pour la période de douze mois de services terminée le 16 septembre 2009. 
Pour l’exercice terminé le 31 décembre 2008, le Fonds a comptabilisé une charge de 4 698 789 $ (5 928 009 $ en 2007) relativement 
aux honoraires liés aux services d’administration et à la gestion des placements gagnés pendant l’exercice. La convention de services 
d’administration prévoit aussi le remboursement de certains frais engagés par l’administrateur dans le cadre de l’accomplissement de 
ses tâches.   Au 31 décembre 2008, les comptes créditeurs comprenaient des montants dus à CDML s’élevant à 20 382 $ (19 895 $ dans les 
comptes créditeurs de 2007).  

Les administrateurs de CDML ont reçu au total 5 698 parts d’une valeur de 51 852 $ en septembre 2008 (6 195 parts d’une valeur de 
62 500 $ en septembre 2007) au titre de leur rémunération annuelle.   En outre, un nouvel administrateur de CDML a reçu 1 359 parts 
d’une valeur de 12 503 $ en février 2007 en contrepartie des services d’administrateur rendus.  
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En 2008, le Fonds a versé à son comité d’examen indépendant un total de 18 755 $ (14 539 $ en 2007).  
 

5. PLACEMENTS 
Le gain net réalisé (perte) à la vente de placements a été établi comme suit : 

 

Exercices terminés les 31 décembre 2008 2007 
Produit de la vente de titres  69 303 283 $  155 274 012 $ 
Moins le coût des titres vendus 

Placements, au coût, au début de l’exercice 251 609 624 277 785 395 
Placements achetés au cours de l’exercice 61 837 697 97 885 331 
Placements, au coût, à la fin de l’exercice (244 879 232) (251 609 624) 

Coût des placements vendus au cours de l’exercice 68 568 089 124 061 102 
Gain net réalisé (perte) à la vente de placements  735 194 $  31 212 910 $ 

 

6. DISTRIBUTIONS DE TRÉSORERIE 
Le Fonds verse des distributions de trésorerie mensuelles correspondant aux distributions de trésorerie reçues par le Fonds moins les charges 

estimatives.  Pour les exercices terminés les 31 décembre 2008 et 2007, le Fonds a également distribué une partie des gains en capital 

réalisés et effectué des remboursements de capital. 
 

Exercices terminés les 31 décembre 2008 2007 
Revenu net de placement pour l’exercice  24 230 169 $  27 103 596 $ 
Ajouter les honoraires payés au moyen de l’émission de parts 59 400 64 381 
Capital distribué 5 013 183 11 230 642 
Distributions de trésorerie 29 302 752 38 398 619 
Distribution de parts spéciale  - 20 245 235 
Total des distributions  29 302 752 $  58 643 854 $ 

Distributions de trésorerie par part 1,02 1,270 
Distribution de parts spéciale par part - 0,684 
Total des distributions par part    1,02 $    1,954 $ 

 

7. FACILITÉ D’EMPRUNT 
Le Fonds dispose d’une facilité de crédit renouvelable auprès d’une banque canadienne, en vertu de laquelle il peut emprunter un montant 
maximal de 15 000 000 $. Aux 31 décembre 2008 et 2007, aucun montant n’avait été prélevé aux termes de cette facilité. Les emprunts sont 
garantis par une débenture à vue d’un montant de 55 000 000 $, qui prévoit une charge flottante de premier rang sur l’actif du Fonds.  La facilité 
de crédit porte intérêt au taux préférentiel de la banque ou à des taux légèrement inférieurs si les emprunts sont contractés sous forme 
d’acceptations bancaires. La facilité de crédit est renouvelable et viendra à échéance le 28 juillet 2009, date à laquelle elle pourra être 
prolongée de 364 jours au gré de la banque. Les montants maximal et minimal empruntés en 2008 se sont établis à néant.  

 

8. PRÊT DE TITRES 
Le Fonds a effectué des prêts de titres en 2008, et, au 31 décembre 2008, le Fonds avait prêté une tranche de 
40,4 M$ (57,2 M$ en 2007) de ses titres en portefeuille moyennant une garantie de 43,4 M$ (60,1 M$ en 2007) principalement en 
obligations fédérales et provinciales. 

 

9. GESTION DES RISQUES 

Le Fonds a pour objectif d'offrir aux porteurs de parts des distributions mensuelles en investissant principalement dans des fiducies de 
revenu, de redevances et de placement immobilier. Par conséquent, le Fonds est exposé au risque lié à la concentration des placements 
dans une catégorie d’actifs. Le gestionnaire des placements du Fonds a recours à une approche rigoureuse axée sur les fondamentaux pour 
la sélection des titres et la gestion du portefeuille, approche qui consiste en un processus de recherche intensif et continu d’occasions de 
placement dans un grand nombre de véhicules de placement de divers secteurs et zones géographiques. Le gestionnaire de placements 
achète et détient des titres pour le Fonds à moyen et à long terme. En outre, il détermine le moment où une rotation du portefeuille du 
Fonds vers d’autres secteurs et d’autres véhicules de placement est nécessaire afin d'améliorer le rendement du portefeuille du Fonds 
et de limiter le risque.  
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Risque de marché  
Le risque de marché s'entend du risque de perte que pourrait entraîner une variation de la juste valeur d'un instrument financier. Les 
placements du Fonds sont exposés aux fluctuations normales du marché et aux risques inhérents aux placements dans le marché des 
fiducies. Le Fonds s’efforce de maintenir une perspective de placement à long terme tout en mettant l'accent sur des sociétés de qualité qui 
devraient procurer des rendements relatifs solides aux porteurs de parts. L’utilisation de la facilité de crédit du Fonds expose les porteurs 
de parts à l’effet de levier financier puisque toute augmentation ou diminution de la valeur liquidative du Fonds donnera lieu à une 
augmentation ou diminution proportionnelle plus importante de la valeur liquidative par part. La meilleure estimation de l’incidence sur l’actif 
net d’un changement raisonnablement possible de l’indice plafonné des fiducies de revenu S&P/TSX (« indice S&P/TSX ») est la suivante : si 
les prix des fiducies de revenu de l’indice S&P/TSX avaient augmenté ou diminué de 10,00 %, toutes les autres variables demeurant 
constantes, l'actif net du Fonds aurait respectivement augmenté ou diminué de 6,07 %. Dans les faits, les résultats réels pourraient différer 
de l’analyse de sensibilité ci-dessus, et l'écart pourrait être important.  
 
Risque de taux d’intérêt  
La plupart des actifs du Fonds ne portent pas intérêt; toutefois, la facilité porte intérêt au taux préférentiel. Le Fonds est également exposé 
aux risques liés à l’incidence des fluctuations des taux d’intérêt du marché sur ses placements. L’excédent de la trésorerie et des équivalents de 
trésorerie est investi dans des dépôts à un jour et des acceptations bancaires.  
 
Risque de crédit  
Le risque de crédit représente la perte éventuelle que le Fonds pourrait subir si les contreparties ne satisfaisaient pas à leurs obligations envers 
le Fonds. Le Fonds dépose la totalité de sa trésorerie et de ses équivalents de trésorerie auprès de son dépositaire. Toutes les opérations 
sur titres cotés en bourse sont réglées à la livraison en ayant recours à des courtiers agréés. Le risque de défaut est considéré comme 
minime étant donné que la livraison des titres vendus n’est effectuée qu’au moment de la réception du paiement par le courtier. Le paiement 
est effectué au moment de la réception des titres par le courtier. L’opération échoue si une des parties ne remplit pas son obligation.  
 
Risque de change  
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement libellés en dollars canadiens, sa monnaie fonctionnelle. Le Fonds n'est donc pas 
exposé à un risque de change important.  
 
Risque de liquidité  
Le Fonds investit la majeure partie de son actif dans des placements qui sont négociés sur un marché actif et dont il peut facilement se départir. 
Rien ne garantit qu'un marché de négociation actif pour les placements existera en tout temps, ni que les prix auxquels les titres sont 
négociés refléteront fidèlement leur juste valeur. La faible négociation d’un titre pourrait rendre difficile la liquidation rapide des placements. 
En règle générale, le Fonds maintient un solde de trésorerie suffisant pour lui permettre de faire face à ses charges d’exploitation quotidiennes. 
Le Fonds conserve une facilité de crédit de 15 M$ à des fins de placement et d’exploitation. La facilité de crédit comporte plusieurs clauses 
restrictives de nature financière qui obligent le Fonds à maintenir certains ratios financiers et atteindre certains objectifs pour ce qui est de sa 
situation financière. Le Fonds n’ayant pas eu recours à sa facilité ni en 2008 ni en 2007, il respecte les clauses restrictives de nature 
financière relativement à la facilité de crédit.  

 

10.  GESTION DU CAPITAL  
La structure du capital de Citadel Diversified se compose de sa facilité de crédit et de ses capitaux propres.  L’administrateur du Fonds gère le 
capital du Fonds conformément aux objectifs de placement, stratégies et restrictions décrits dans sa déclaration de fiducie. Le Fonds 
n'est assujetti à aucune exigence particulière en matière de capital, à l'exception de certaines restrictions aux termes de la facilité de crédit.  

Les capitaux propres comprennent les parts émises, le revenu net de placement non distribué, le cas échéant, les gains (pertes) 
réalisés à la vente de placements, le cas échéant, et les gains (pertes) non réalisés sur la valeur des placements. En vertu de sa 
déclaration de fiducie, le Fonds est tenu de distribuer la totalité de son revenu net et des gains en capital nets réalisés (tel que calculés aux 
fins fiscales). Par conséquent, les capitaux propres représentent les parts émises et les gains (pertes) non réalisés sur la valeur des 
placements. 

 

11. ÉVÉNEMENTS POSTÉRIEURS À LA DATE DU BILAN  

Le 3 juin 2009, Citadel Fund Administrator (1472278 Alberta Ltd.), entité dans laquelle Crown Hill Fund détient un droit de bénéficiaire, 
est devenu l’administrateur du Fonds. 

Le 23 juillet 2009, Citadel Fund Administrator a annoncé son intention de fusionner huit fonds Citadel, notamment Citadel Diversified 
et Crown Hill Fund, en un seul fonds maintenu sous l'appellation Citadel Income Fund.  Le gestionnaire de placement de ce nouveau 
fonds est Jarislowsky Fraser Limitée. Comme les fiducies de revenu perdront leur traitement fiscal favorable à la fin de 2010, le Fonds 
doit modifier ses objectifs de placement et rajuster ses stratégies de placement. Une circulaire d’information de la direction datée du 
27 août 2009 a été préparée pour l’assemblée extraordinaire tenue le 30 septembre 2009 et au cours de laquelle les porteurs de parts 
ont voté au sujet de la réorganisation proposée.  
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Le 27 août 2009, Citadel Fund Administrator a annoncé que Valiant Trust Company, une filiale en propriété exclusive de Banque 
Canadienne de l’Ouest, remplacerait Computershare Trust Company of Canada à titre de fiduciaire du Fonds, avec prise d’effet 
immédiat.  

Le 30 septembre 2009, la réorganisation proposée présentée dans la circulaire d’information de la direction datée du 27 août 2009 n’a 
pas été approuvée. Les frais liés à l’assemblée, qui se sont élevés à environ 2,2 M$, ont été pris en charge par le Fonds. 

Le 13 octobre 2009, Citadel Fund Administrator et Blue Ribbon Fund Management Ltd. ont conclu une entente en vertu de laquelle 
Citadel Fund Administrator a convenu de présenter au nom de l’administrateur une proposition (la « proposition de Blue Ribbon ») aux 
porteurs de parts du Fonds et aux porteurs de parts du Series S-1 Income Fund. Lors d’une assemblée des porteurs de parts qui a eu 
lieu le 17 novembre 2009 et dont les coûts ont été pris en charge par Blue Ribbon Fund Management Ltd., la proposition de Blue 
Ribbon a été approuvée dans une proportion de plus de 94 % des votes. En vertu de la proposition, Citadel Fund Administrator a été 
révoquée le 20 novembre 2009 et Blue Ribbon Fund Management Ltd. a été nommée administrateur du Fonds. De même, Blue 
Ribbon Fund Management Ltd. a été nommée administrateur du Series S-1 Income Fund à la suite de la révocation de Citadel Fund 
Administrator.  Dans le cadre de sa révocation par le Fonds, Citadel Fund Administrator a reçu une indemnité de 7,8 M$ du Fonds. 
Computershare Trust Company of Canada a été nommée fiduciaire du Fonds à nouveau. 

À la suite de l’approbation de la proposition de Blue Ribbon par les porteurs de parts, la déclaration de fiducie a été modifiée et mise à 
jour le 20 novembre 2009. Les changements comprennent notamment : 

• le changement du nom du Fonds, auparavant Citadel Diversified Investment Trust, pour Blue Ribbon Income Fund; 

• la création d’une provision en vue de la fusion du Series S-1 Income Fund avec le Fonds, laquelle devrait avoir lieu vers le 
31 décembre 2009; 

• l’établissement d’un droit de rachat annuel en novembre à un prix de rachat correspondant à 100 % de la valeur liquidative 
moins les coûts directs; 

• la modification des objectifs, politiques et restrictions de placement du Fonds;  

• l’élimination de la date de dissolution préétablie et la mise en place de clauses portant sur la révocation, notamment sur la 
possibilité d’une révocation de l’administrateur sans paiement d’indemnité, sur approbation d’une résolution extraordinaire par 
les porteurs de parts;   

• la mise en place de certains mécanismes de gouvernance améliorés.  

Le 20 novembre 2009, le Fonds a racheté 14,0 millions de parts conformément aux directives des porteurs de parts concernant le 
rachat des parts dûment remises. Le prix de rachat était de 8,9468 $ par part, et, le 27 novembre 2009, un montant totalisant 
125,3 M$ a été versé aux porteurs dont les parts ont été rachetées. 
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ATTESTATION DU FONDS, DE L’ADMINISTRATEUR ET DU PROMOTEUR 

Le 22 décembre 2009 

Le présent prospectus révèle de façon complète, véridique et claire tout fait important relatif aux titres 
faisant l’objet du présent placement, conformément à la législation en valeurs mobilières de chacune des provinces 
et chacun des territoires du Canada. 

BLUE RIBBON INCOME FUND 
par 

BLUE RIBBON FUND MANAGEMENT LTD. 
(en sa qualité d’Administrateur et pour le compte du Fonds) 

 

Par : (signé) Marc A. Caranci 
  Président 

Par : (signé) Craig T. Kikuchi 
  Chef des services financiers 

 

Au nom du conseil d’administration de 
BLUE RIBBON FUND MANAGEMENT LTD. 

Par : (signé) M. Paul Bloom 
  Administrateur 

Par : (signé) Mark A. Caranci 
  Administrateur 

 

BLUE RIBBON FUND MANAGEMENT LTD. 
(en sa qualité de promoteur) 

 Par : (signé) Mark A. Caranci 
  Président 

 

 
 




