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Société en commandite Ressources Canada Dominion 2006 II

Rapport de la direction sur le rendement de la société en commandite

Le rendement de l’indice de référence de la société enObjectif et stratégies de placement
commandite, composé de l’indice plafonné de l’énergie

Conformément au prospectus, Société en commandite
S&P/TSX (2⁄3) et de l’indice plafonné des matérieux

Ressources Canada Dominion 2006 II (la « société en
S&P/TSX (1⁄3), s’est établi à 10 % pour la même période.

commandite ») a pour objectif de placement de fournir aux
Bien que la société en commandite investisse dans un

commanditaires un placement assorti d’une aide fiscale
portefeuille diversifié de titres de sociétés de ressources

dans un portefeuille diversifié de titres de participation de
dont les activités sont l’exploration, la mise en valeur et la

sociétés de ressources, y compris de petits émetteurs, en
production, son rendement n’est pas censé correspondre au

vue de dégager un revenu et de réaliser une plus-value du
rendement d’un indice en particulier.

capital pour les commanditaires.
La valeur de l’actif net de la société en commandite a

La stratégie de placement de la société en commandite
sensiblement diminué, les cours des actions de la plupart

consiste à investir dans des actions accréditives de sociétés
des petites sociétés de production de pétrole et de gaz

de ressources, y compris de petits émetteurs, qui exercent
ayant souffert de la baisse des prix du gaz naturel, de la

des activités d’exploration, de mise en valeur ou de
hausse des coûts et du nouveau programme de redevances

production dans les secteurs pétrolier et gazier ou minier,
introduit par la province de l’Alberta en octobre et devant

ou certaines activités de production d’énergie qui peuvent
prendre effet en 2009. Ils ont reculé de 25 % en moyenne

être admissibles au titre des frais liés aux énergies
pendant le seul quatrième trimestre. Alors que la baisse des

renouvelables et à l’économie d’énergie au Canada
coûts de forage et la progression des prix du gaz naturel

(« FEREEC »).
redonnaient vie au secteur au troisième trimestre, l’annonce

Le commandité a l’intention d’obtenir les déductions du gouvernement albertain a éradiqué toute chance de
fiscales applicables sur les actions accréditives au nom des redressement immédiat. Dans la mesure où ces petits
commanditaires et de réduire certains risques pour ces producteurs tirent en moyenne 70 % de leurs revenus de la
derniers en diversifiant le portefeuille de titres de production de gaz naturel, ceux dont les projets sont
participation de sociétés de ressources qui sera détenu par essentiellement en Alberta ont particulièrement souffert.
la société en commandite. Aux fins fiscales, toute vente Bien que le gouvernement de l’Alberta ait indiqué qu’il
d’actions accréditives devrait habituellement donner lieu à pourrait réexaminer la structure et la mise en œuvre de son
un gain en capital égal au produit net, puisque le coût des nouveau programme de redevances si des circonstances
actions accréditives est réputé correspondre à zéro. extrêmes et imprévues survenaient, la mesure et la

quantification de ces circonstances sont subjectives. Les
Risque sociétés dont la production est vendue aux États-Unis ont

également vu la demande diminuer en raison deLes risques associés à la société en commandite sont décrits
l’augmentation de la production domestique et dedans le prospectus.
l’importation de gaz naturel liquéfié (GNL) ainsi que de la
clémence des hivers en Amérique du Nord, lesquelsRésultats1)

facteurs ont donné lieu à des excédents de stocks et
L’actif net de la société en commandite a diminué de accentué de ce fait l’incidence défavorable de l’appréciation
39,4 %, passant de 61,9 M$ au 31 décembre 2006 à du dollar canadien.
37,5 M$ au 31 décembre 2007. Cette baisse est attribuable

La conjoncture s’est révélée à la fois favorable età un résultat de placement (y compris les revenus de
défavorable pour la société en commandite au cours de ladividendes et d’intérêts) de –24,4 M$.
période visée. La probabilité de plus en plus forte qu’une

Pour l’exercice terminé le 31 décembre 2007, les parts de récession économique frappe l’Amérique du Nord risque de
la Société en commandite Ressources Canada Dominion faire diminuer la demande à l’égard de certaines matières
2006 II (la « société en commandite ») ont dégagé un premières, mais les réserves limitées de la plupart des
rendement total de –39,2 %. métaux et minéraux ont permis d’éviter toute baisse

immédiate. Les corrections cycliques de courte durée

1) Tout renvoi à l’actif net ou à la valeur liquidative dans la présente
rubrique désigne la « valeur liquidative aux fins des opérations ». La
valeur liquidative aux fins des opérations peut différer de la valeur
liquidative selon les PCGR.
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peuvent produire des conditions économiques difficiles, Facilités de crédit
comme en témoignent les placements effectués dans les

La société en commandite a conclu des facilités de crédit
sociétés productrices de matières premières comme le zinc

auprès d’une banque à charte canadienne (la « Banque »)
et le nickel. L’équilibre a été rétabli dans l’offre de zinc, si

en vue du paiement des frais d’émission et elle a fourni à
bien que les prix correspondent actuellement à la moitié

la Banque une sûreté sur l’ensemble de son actif. Les
des prix records atteints à la fin 2006. Par ailleurs,

facilités de crédit ont été établies le 28 septembre 2006. Au
l’écrasante correction qui a touché les métaux inoxydables

31 décembre 2007, le solde du capital impayé du prêt
en 2007 a contribué à la baisse du prix du nickel, lequel

s’élevait à 6 000 000 $ (5 500 000 $ en 2006). Les
est passé de 24 $ US la livre, son sommet, à environ

montants maximal et minimal empruntés au cours de
12 $ US la livre en fin d’année. Les sociétés spécialisées

l’exercice terminé le 31 décembre 2007 se sont établis
dans l’exploration et la mise en valeur de métaux de base

respectivement à 6 000 000 $ et à 5 500 000 $, ce qui
ont particulièrement souffert dans cette conjoncture.

représente –16,0 % de la valeur liquidative de la societé en
Cependant, la société en commandite a réussi à

commandite. Les montants maximal et minimal empruntés
contrebalancer la majeure partie des baisses dans le secteur

au cours de la période allant du début des activités, soit le
diversifié des mines et métaux grâce aux rendements solides

28 septembre 2006, au 31 décembre 2006 se sont établis
d’autres placements, notamment Consolidated Thompson

à 5 500 000 $.
Iron Mines Limited, Mirabela Nickel Limited et Aura
Minerals Inc. Événements récents
Le secteur de l’or et des métaux précieux a connu sa part Le 18 janvier 2008, la société en commandite a transféré
de volatilité au cours du dernier exercice, car la son actif à Portefeuilles gérés Dynamique ltée en échange
compression des liquidités en Amérique du Nord et en d’actions de la Catégorie de ressources PGD. À cette date,
Europe a freiné les demandes d’investissement à l’égard des la valeur liquidative de la société en commandite et de la
projets d’exploration et de développement. Comme les Catégorie de ressources PGD s’établissait respectivement à
titres de ce secteur réagissent généralement rapidement aux 11,99 $ par part et à 23,15 $ par action.
nouvelles positives et négatives, et étant donné que le prix
de l’or est resté stable pendant les trois premiers trimestres Nouvelle norme comptable
de 2007, l’émergence d’une crise du crédit en août a

L’Institut Canadien des Comptables Agréés (« ICCA ») adiminué l’appétit des investisseurs pour les sociétés de
publié le chapitre 3855 de son Manuel, intituléressources n’ayant pas de projets déjà en production. Les
« Instruments financiers – comptabilisation et évaluation »,sociétés du secteur des énergies alternatives ont dû
qui s’applique aux exercices ouverts à compter dusurmonter des obstacles semblables puisque la baisse du
1er octobre 2006. En vertu de cette nouvelle normeprix de l’uranium a entraı̂né une vente des titres des petites
comptable, la juste valeur des instruments financiers quisociétés dont les activités sont principalement axées sur
sont cotés sur un marché actif doit être fondée sur le coursl’exploration.
acheteur pour les positions acheteur et sur le cours vendeur

Au 31 décembre 2007, la valeur liquidative de la société en pour les positions vendeur. Avant l’adoption du
commandite s’établissait à 12,51 $ par part, ce qui chapitre 3855, la juste valeur aux fins de la présentation de
représente un rendement total après impôts sur la fraction l’information financière était fondée sur le cours de clôture,
à risque2) d’environ –20,3 % pour un épargnant de lorsqu’il en existait un. Le 1er janvier 2007, la société en
l’Ontario assujetti au taux marginal d’imposition le plus commandite a adopté la nouvelle norme comptable
élevé. La fraction à risque correspond à l’investissement concernant l’évaluation des titres en portefeuille sur une
total moins l’épargne fiscale attribuable aux déductions, base rétroactive, sans retraitement des périodes antérieures.
plus les gains en capital imposables. Ce changement a des répercussions sur la valeur des

placements inscrite dans les états financiers annuels etLes charges varient d’exercice en exercice, principalement
intermédiaires du Fonds préparés selon les principesen raison de l’évolution de l’actif net et des activités de
comptables généralement reconnus (« PCGR ») du Canada.placement, comme la variation du nombre d’investisseurs
Cependant, en raison de la dispense temporaire accordéeet d’opérations. Le revenu a diminué tandis que les charges
par les Autorités canadiennes en valeurs mobilières, laont augmenté pour la période terminée le 31 décembre
valeur utilisée pour déterminer le prix quotidien des parts2007, essentiellement en raison des fluctuations de l’actif
de la société en commandite aux fins d’achat et de rachatnet moyen.
par les clients (la « valeur liquidative aux fins des
opérations ») ne change pas.
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Souscription de titresNormes comptables à venir
Le Fonds a investi dans des placements de titres auxquels

Le 1er décembre 2006, le Conseil des normes comptables a
une société liée à la société de gestion a agi à titre de

publié les chapitres 1535, 3862 et 3863 du Manuel de
preneur ferme. Dans le cadre de ces opérations, la société

l’ICCA, respectivement intitulés « Information à fournir
de gestion a obtenu une dispense des autorités

concernant le capital », « Instruments financiers –
réglementaires en valeurs mobilières ou obtenu

informations à fournir » et « Instruments financiers –
l’approbation du Comité d’examen indépendant mis sur

présentation ». Les nouveaux chapitres améliorent les
pied pour le Fonds conformément au

normes existantes en matière d’information à fournir et de
Règlement 81-107 sur le comité d’examen indépendant des

présentation concernant le capital et les instruments
fonds d’investissement.

financiers. Ils s’appliquent aux états financiers
intermédiaires et annuels des exercices ouverts à compter Comité d’examen indépendant
du 1er octobre 2007. Nous étudions actuellement Conformément au Règlement 81-107, la société de gestion
l’incidence de ces nouvelles normes sur l’information à a mis sur pied un comité d’examen indépendant (« CEI »)
fournir concernant le capital et les instruments financiers dont le rôle est d’examiner les cas de conflits d’intérêts
des sociétés en commandite. Les exigences actuelles soumis par la société de gestion au nom des Fonds et de
relatives à la présentation et à l’information à fournir formuler des recommandations ou d’approuver la marche à
concernant le capital et les instruments financiers ont été suivre, le cas échéant. Le CEI a les responsabilités
appliquées conformément à celles de l’exercice précédent. suivantes :

1) s’assurer que les décisions de la société de gestion dansOpérations entre apparentés
des situations réelles ou perçues de conflits d’intérêts

Les ententes ci-après constituent des opérations entre sont conformes au Règlement 81-107;
apparentés :

2) effectuer les autres fonctions requises selon la
Commissions législation en valeurs mobilières;
Les commissions de courtage relatives aux opérations sur

3) approuver les mesures qu’une société de gestion setitres effectuées au cours de la période se sont élevées à
propose de prendre.environ 78 000 $ (néant en 2006). Corporation de valeurs

mobilières Dundee, filiale indirecte de Gestion de À l’heure actuelle, le CEI est composé de trois membres
patrimoine Dundee Inc., société mère de la société de qui sont tous indépendants de la société de gestion. Les
gestion, a reçu 22 000 $ de ce montant (néant en 2006). membres actuels du CEI sont M. Brahm Gelfand

(président), M. Ronald Singer et M. Frank White. Le CEI
Frais de gestion et services administratifs a tenu trois réunions depuis le 31 octobre 2007.
Le Fonds paie des frais de gestion à la société de gestion,

Le CEI établit au moins une fois l’an un rapport àGoodman & Company, Conseil en placements ltée, en
l’intention des porteurs de titres. Portant sur le CEI et sescontrepartie des conseils continus, des recommandations et
activités, ce rapport est accessible sur le site Web de lades services reçus.
société de gestion, à www.dynamique.ca, ou sur demande,

En contrepartie des services de gestion de portefeuille et sans frais, auprès de la société de gestion, à
des services consultatifs assurés par la société de gestion, invest@dynamic.ca.
Goodman & Company, Conseil en placements ltée, la

2) Les montants relatifs au rendement après impôts supposent qu’unsociété en commandite a payé des frais de gestion de
investisseur peut déduire la valeur liquidative par part indiquée du

1,1 M$ (0,4 M$ en 2006). revenu aux fins fiscales et que la cession ultérieure d’un placement
donnera lieu à un gain en capital. L’écart de traitement fiscal d’une

La société en commandite a remboursé à la société de déduction du revenu et d’une inclusion à titre de gain en capital à des
gestion des frais d’exploitation d’environ 323 000 $ taux d’imposition marginaux effectifs plus favorables a pour effet de

réduire le point d’équilibre du produit de la cession. Les taux réels de(493 000 $ en 2006) engagés aux fins de l’administration
rendement après impôts peuvent différer. Les taux réels de rendementde la société en commandite.
après impôts pour un commanditaire varieront en fonction de plusieurs
facteurs, notamment la province de résidence, la date de cession, les tauxOpérations entre fonds
d’imposition marginaux, la réception de distributions, les inclusions

Le Fonds effectue de temps à autre des opérations sur titres réelles du gain en capital et les déductions ou crédits réels reçus.
avec d’autres fonds gérés par la société de gestion. Ces
opérations ont été effectuées par l’entremise
d’intermédiaires du marché et selon les modalités
applicables sur le marché.
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Faits saillants de nature financière

Les tableaux ci-après présentent les principales informations financières de la société en commandite et ont pour but d’aider
le lecteur à en comprendre les résultats pour les périodes indiquées. Elles sont fournies conformément à la réglementation;
par conséquent, il est normal que les totaux diffèrent, puisque l’augmentation (la diminution) de l’actif net liée aux activités
est fondée sur le nombre moyen de parts en circulation au cours de la période et que tous les autres montants sont établis
selon le nombre réel de parts en circulation au moment pertinent.

Valeur liquidative par part de la société en commandite 1)

Données par part
(début des activités le 28 septembre 2006)

31 décembre 31 décembre
2007 2006

Prix d’offre initial – $ 25,00 $
Frais d’émission – (1,85)

Actif net au début de la période 1) 2) 21,03 $† 23,15 $

Augmentation (diminution) de l’actif net liée aux activités
Revenu total 0,04 $ 0,11 $
Total des charges (0,66) (0,34)
Gain réalisé (perte) de la période (1,21) –
Gain non réalisé (perte) de la période (6,56) (2,29)

Augmentation (diminution) totale de l’actif net liée aux activités 2) (8,39)$ (2,52)$

Distributions aux commanditaires
Revenu (à l’exclusion des dividendes) – $ – $
Dividendes – –
Gain net réalisé sur les placements – –
Remboursement de capital – –

Total des distributions annuelles 2) – $ – $

Actif net à la fin de la période 1) 2) 12,67 $ 20,63 $

†L’actif net par part à l’ouverture a été calculé conformément au chapitre 3855 du Manuel de l’ICCA et il pourrait différer de la valeur liquidative
par part à la clôture de l’exercice précédent. Les recommandations du chapitre 3855 permettent l’application rétroactive sans retraitement des
périodes antérieures.

Ratios et données supplémentaires 6)**

Valeur liquidative totale (en milliers) 37 523 $ 61 875 $
Nombre de parts en circulation 3 000 000 3 000 000
Frais de gestion 2,00 % 2,00 %
Ratio des frais de gestion (« RFG »)3) 3,65 % 14,86 %*
RFG avant renonciations ou prises en charge3) 3,65 % 14,86 %*
Ratio des frais d’opérations4) 0,15 % 0,00 %
Taux de rotation du portefeuille5) 31,04 % 1,32 %
Valeur liquidative par part 12,51 $ 20,63 $

*Données annualisées
**Les notes afférentes aux tableaux sont à la fin de la rubrique « Faits saillants de nature financière ».
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1) Ces informations sont tirées des états financiers de la société en commandite. L’actif net par part présenté dans les états financiers pourrait

différer de la valeur liquidative calculée aux fins de l’évaluation de la société en commandite. Ces différences sont analysées dans les notes
afférentes aux états financiers. Elles découlent de l’application de la nouvelle norme comptable du chapitre 3855. La valeur liquidative par part
au début et à la fin de la période pour 2007 est la valeur liquidative par part selon les PCGR du Canada. La valeur liquidative par part aux fins
des opérations est présentée pour chacune des périodes précédentes.

2) L’actif net par part et les distributions par part sont établis selon le nombre réel de parts en circulation au moment pertinent. L’augmentation
(la diminution) de l’actif net liée aux activités par part est fonction du nombre moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période.

3) Le ratio des frais de gestion (« RFG ») est fonction du total des charges de la société en commandite pour la période déterminée, exprimé en
pourcentage annualisé de l’actif net moyen quotidien pour la période. Le RFG annualisé pour 2006 (année d’établissement) tient compte de
frais d’émission de 500 000 $ et des honoraires des agents de 5,0625 M$, lesquels sont traités comme des charges ponctuelles et, par
conséquent, ne sont pas annualisés. Si ces charges avaient été annualisées, le RFG annualisé aurait été de 39,74 %; le RFG avant
renonciations et prises en charge aurait été de 39,74 %. Le RFG, compte non tenu des frais d’émission et des honoraires des agents, se
serait établi à 6,10 %.

4) Le ratio des frais d’opérations représente le total des commissions et des autres coûts de transaction de portefeuille, exprimé en pourcentage
annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne de la société en commandite pour la période.

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

6) Les informations sont présentées en fonction de la valeur liquidative aux fins des opérations ou de la valeur liquidative. Le tableau ci-après
présente un rapprochement de la valeur liquidative aux fins des opérations (« valeur liquidative ») et de la valeur liquidative selon les PCGR du
Canada (« actif net »).

Total Par part
(en milliers de dollars) ($)

Valeur liquidative aux fins des opérations ou valeur liquidative 37 523 12,51
Ajustement afin de tenir compte de l’application du chapitre 3855 494 0,16
Actif net 38 017 12,67
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Frais de gestion

Les frais de gestion correspondent à un pourcentage annualisé de la valeur liquidative de la société en commandite. Ils sont
calculés quotidiennement et payables mensuellement selon un pourcentage de l’actif net de la fin du mois. La totalité des
frais de gestion payés à la société de gestion est affectée aux services de gestion de portefeuille et aux services consultatifs.

Rendement passé

Le graphique et le tableau qui suivent présentent les rendements passés de la société en commandite, lesquels ne sont pas
nécessairement représentatifs de ses rendements futurs. En outre, ces renseignements ne tiennent pas compte des ventes, des
rachats, des distributions ni d’aucune autre charge facultative qui auraient réduit le rendement.

Rendement annuel
Le graphique ci-après présente le rendement de la société en commandite pour chaque exercice indiqué et la variation du
rendement d’une année à l’autre. Ce graphique indique, sous forme de pourcentages, quelle aurait été la variation à la
hausse ou à la baisse, au dernier jour d’un exercice, d’un placement dans les parts de la société en commandite détenu au
premier jour de chaque exercice.

Rendement annuel (exercices terminés les 31 décembre)
10,0 %

19
98

19
99

20
00

20
01

20
02

20
03

20
04

20
05

20
06

 0,0 %

 -10,0 %

 -20,0 %

 -30,0 %

-40,0 %

20
07

(17,6)1) (39,2)

1) Depuis la date d’établissement jusqu’à la fin de l’exercice.
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Rendements annuels composés
Le tableau ci-après compare le rendement total annuel composé et celui d’un indice de référence composé de l’indice
plafonné de l’énergie S&P/TSX (2⁄3) et de l’indice plafonné des matériaux S&P/TSX (1⁄3), pour les périodes indiquées.

Le tableau des rendements annuels composés compare le rendement de la société en commandite à celui d’un indice de
référence. Les indices de référence sont en général un indice ou un composite de deux indices ou plus. Un indice est
habituellement constitué d’un groupe de titres. Étant donné que la société en commandite n’investit pas nécessairement dans
les mêmes titres que ceux de l’indice ni selon la même proportion, on ne peut s’attendre à ce que le rendement de la société
en commandite corresponde à celui de l’indice. Il peut être plus utile de comparer le rendement de la société en
commandite à celui d’autres sociétés en commandite ayant des objectifs et des disciplines de placement similaires.

L’indice plafonné de l’énergie S&P/TSX est un indice sectoriel inclus dans la norme de classement GICSMD (Global
Industry Classification Standards) élaborée par S&P et MSCI. L’indice plafonné de l’énergie S&P/TSX est composé de titres
émis par des sociétés du secteur de l’énergie canadiennes cotées à la Bourse de Toronto (TSX), qui sont sélectionnées par
S&P selon ses normes de classification sectorielles et ses directives en matière d’évaluation de la capitalisation, de la liquidité
et des fondamentaux des émetteurs. La pondération de chaque élément est plafonnée à 25 %. L’indice suppose le
réinvestissement de tous les dividendes.

L’indice plafonné des matériaux S&P/TSX est un indice sectoriel, tel qu’il est défini dans la norme de classement GICSMD

(Global Industry Classification Standards), élaboré par S&P et MSCI. L’indice plafonné des matériaux S&P/TSX est
composé de titres émis par des sociétés du secteur de l’énergie canadiennes cotées à la TSX, qui sont sélectionnées par S&P
selon ses normes de classification sectorielles et ses directives en matière d’évaluation de la capitalisation, de la liquidité et
des fondamentaux des émetteurs. La pondération de chaque élément est plafonnée à 25 %. L’indice suppose le
réinvestissement de tous les dividendes.

Une analyse du rendement de la société en commandite par rapport à celui de l’indice de référence est présentée à la
rubrique « Résultats » de ce rapport.

Un Depuis
an l’établissement

Rendement par part de la société en commandite (%) (39,2) (42,3)
Indice composé (%) 10,0 11,5
Indice de rendement total plafonné de l’énergie S&P/TSX (%) 3,5 (0,6)
Indice de rendement total plafonné des matériaux

S&P/TSX (%) 23,5 39,2
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APERÇU DU PORTEFEUILLE
31 décembre 2007

Pourcentage de la Pourcentage de la
valeur liquidative valeur liquidative

P A R  P A Y S 2) totale† P A R  C A T É G O R I E  D ’ A C T I F S 2) totale†

Canada 109,4 Actions 114,5
Australie 5,0 Trésorerie et équivalents (découvert bancaire) 2,7
Trésorerie et équivalents (découvert bancaire) 2,7 Obligations et débentures 0,3
États-Unis 0,4

Pourcentage de la
valeur liquidativePourcentage de la

2 5  P R I N C I P A U X  T I T R E S totale†valeur liquidative
P A R  S E C T E U R 1) 2) totale†

Consolidated Thompson Iron Mines Limited 10,9
Énergie 58,9 Marble Point Energy Ltd. 8,5
Métaux et mines divers 33,9 Galleon Energy Inc., cat. A 5,7
Or et métaux précieux 13,8 UTS Energy Corporation 5,1
Énergie (autres)* 7,6 Mirabela Nickel Limited 4,7
Trésorerie et équivalents (découvert bancaire) 2,7 Blue Parrot Energy Inc. 4,4
Autres 0,2 OPTI Canada Inc. 3,6

Vigilant Exploration Inc. 3,2
Pearl Exploration and Production Ltd. 3,0
Burmis Energy Inc. 2,9
RSX Energy Inc. 2,7
Trésorerie et équivalents 2,7
Goldbrook Ventures Inc. 2,6
Duvernay Oil Corp. 2,4
Orleans Energy Ltd. 2,4
Avondale Energy Inc. 2,2
Canadian Gold Hunter Corp. 2,2
Bravo Venture Group Inc. 2,1
Alberta Star Development Corp. 2,0
Aura Minerals Inc. 1,9
Rival Energy Ltd. 1,9
Baja Mining Corp., à droit de vote restreint 1,8
Slam Exploration Ltd. 1,7
Miramar Mining Corporation 1,7
Crowflight Minerals Inc. 1,6

1) Ne tient pas compte des obligations, des débentures et des actions
privilégiées.

2) Ne tient pas compte des autres éléments d’actif net (de passif ) et
des dérivés.

† Soit la valeur liquidative aux fins des opérations; par conséquent, les
pondérations présentées dans l’état des titres en portefeuille différeront de
celles présentées ci-dessus.

* La composante « Énergie (autres) » du portefeuille est composée de sociétés
dont l’objectif principal est l’exploration, la mise en valeur et la production
de sources d’énergie alternatives (autres que le pétrole et le gaz naturel),
notamment l’uranium, l’énergie éolienne et l’énergie géothermique.

Le portefeuille de la société en commandite peut varier en raison des
opérations effectuées de façon constante dans le portefeuille. Des mises à
jour trimestrielles du portefeuille de la société en commandite sont
disponibles sur notre site Web à l’adresse www.canadadominion.com dans
les 60 jours suivant la fin de chaque trimestre, sauf pour les données au
30 décembre, date de fin d’exercice du Fonds, lesquelles sont disponibles
90 jours après cette date.
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Mise en garde relative aux énoncés prospectifs

Certaines rubriques du présent rapport, notamment la rubrique « Événements récents », peuvent contenir des énoncés
prospectifs relativement à la société en commandite, y compris sa stratégie, ses risques, son rendement prévu et sa situation.
Les énoncés prospectifs comprennent des énoncés de nature prévisionnelle qui dépendent de conditions ou d’événements
futurs ou qui s’y rapportent, ou comprennent des termes comme « prévoir », « s’attendre à », « projeter », « compter »,
« croire », « estimer » ainsi que d’autres termes semblables ou les formes négatives de ces termes.

En outre, tout énoncé concernant le rendement futur, les stratégies ou les perspectives, ainsi que les mesures futures que
pourrait prendre la société en commandite, est également considéré comme un énoncé prospectif. Les énoncés prospectifs
sont fondés sur les prévisions et les projections actuelles à l’égard d’éléments généraux futurs concernant l’économie, la
politique et les marchés, comme les taux d’intérêt, les taux de change, les marchés boursier et financier et le contexte
économique général; dans chaque cas, on suppose que les lois et règlements applicables en matière de fiscalité ne font l’objet
d’aucune modification. Les prévisions et projections relatives aux événements futurs dépendent fondamentalement, entre
autres facteurs, des risques et incertitudes, dont certains peuvent s’avérer imprévisibles. Par conséquent, les hypothèses
relatives à la conjoncture économique future et aux autres facteurs peuvent se révéler inexactes à une date ultérieure.

Les énoncés prospectifs ne constituent pas des garanties du rendement futur, et les événements réels pourraient différer
sensiblement de ceux mentionnés de manière implicite ou explicite dans tout énoncé prospectif de la société en
commandite. Divers facteurs importants peuvent expliquer ces écarts, notamment la conjoncture économique et politique et
les conditions des marchés en Amérique du Nord et à l’échelle internationale, les taux de change et les taux d’intérêt, les
activités des marchés boursiers et financiers mondiaux, la concurrence, les changements technologiques, les modifications sur
le plan de la réglementation gouvernementale, les procédures juridiques ou réglementaires inattendues et les catastrophes.
Nous insistons sur le fait que la liste des facteurs importants susmentionnée n’est pas exhaustive.

Nous vous incitons à examiner attentivement ces facteurs, et d’autres, avant de prendre toute décision de placement, et nous
vous recommandons de ne pas vous fier indûment aux énoncés prospectifs. De plus, il importe de savoir que la société en
commandite n’a pas l’intention de mettre à jour les énoncés prospectifs à la lumière de nouveaux renseignements,
d’événements futurs ou autres, avant la publication du prochain Rapport de la direction sur le rendement de la société
en commandite.
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Société en commandite Ressources Canada Dominion 2006 II
Rapport des vérificateurs

Aux associés de
Société en commandite Ressources Canada Dominion 2006 II (la « société en commandite »)

Nous avons vérifié l’état des titres en portefeuille de la société en commandite au 31 décembre 2007 et les états de l’actif
net aux 31 décembre 2007 et 2006, ainsi que les états des résultats, de l’évolution de l’actif net et des flux de trésorerie de
l’exercice terminé le 31 décembre 2007 et de la période allant du 28 septembre 2006 au 31 décembre 2006. La
responsabilité de ces états financiers incombe au commandité. 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 la situation financière de la
société en commandite aux 31 décembre 2007 et 2006 ainsi que des résultats de ses activités, de l’évolution de son actif net
et de ses flux de trésorerie pour l’exercice terminé le 31 décembre 2007 et pour la période allant du 28 septembre 2006 au
31 décembre 2006 selon les principes comptables généralement reconnus du Canada.

Comptables agréés, experts-comptables autorisés
Toronto (Ontario)
Le 14 mars 2008
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ÉTAT DES TITRES EN PORTEFEUILLE
31 décembre 2007

Valeur nominale ($)/
(en milliers de dollars canadiens, sauf le Nombre d’actions Valeur
nombre d’actions ou de parts et la valeur nominale, s’il y a lieu) ou de parts Coût marchande
OBLIGATIONS ET DÉBENTURES (0,3 %)
Obligations et débentures canadiennes (0,3 %)
Obligations de sociétés (0,3 %)
Wesdome Gold Mines Ltd., 7,00 %, 30 mai 2012 107 000 107 $ 107 $
ACTIONS (114,3 %)
Métaux et mines divers (34,8 %)
Aberdeen International Inc. 491 000 393 265
Aberdeen International Inc., bons de souscription, 6 juin 2012 245 500 – 58
Alberta Star Development Corp. 1 275 000 2 423 727
Alberta Star Development Corp., bons de souscription, 18 avr. 2008 709 650 – 2
Aura Minerals Inc. 642 900 514 714
Baja Mining Corp., à droit de vote restreint 383 394 713 681
Baja Mining Corp., bons de souscription, 16 oct. 2012 249 206 – 209
Berkeley Resources Limited 84 500 148 84
Consolidated Thompson Iron Mines Limited 642 800 3 053 4 088
Crowflight Minerals Inc. 1 000 000 400 610
Goldbrook Ventures Inc., bons de souscription, 5 oct. 2009, série A 2 241 000 – 196
Goldbrook Ventures Inc., bons de souscription, 5 oct. 2009, série B 2 241 000 – 106
Goldbrook Ventures Inc. 3 941 000 1 379 926
Grande Portage Resources Ltd. 703 125 563 134
Liberty Mines Inc. 250 000 225 360
Mincore Inc., à droit de vote restreint 308 600 231 231
Mirabela Nickel Limited 300 000 1 682 1 770
NiCo Mining Corp., à droit de vote restreint 51 370 51 51
Quinto Mining Corporation 909 100 500 573
Quinto Mining Corporation, bons de souscription, 29 déc. 2008 454 550 – 81
Savant Explorations Ltd. 155 529 56 41
Selwyn Resources Ltd. 1 435 000 951 380
Sherwood Copper Corporation 58 100 247 315
Slam Exploration Ltd. 3 600 000 468 576
Slam Exploration Ltd., bons de souscription, 23 mai 2008 3 600 000 – 53

13 997 13 231
Énergie (57,2 %)
Arsenal Energy Inc. 400 000 440 160
Avondale Energy Inc. 480 000 1 008 816
Blue Parrot Energy Inc. 40 870 000 3 021 1 430
Burmis Energy Inc. 633 600 2 376 1 083
Churchill Energy Inc., cat. A 1 200 000 1 500 324
Duvernay Oil Corp. 31 100 1 361 901
Fair Sky Resources Inc. 655 800 2 000 79
Galleon Energy Inc., cat. A 138 400 2 854 2 129
Great Plains Exploration Inc. 750 000 1 613 563
Jura Energy Corporation 1 009 900 1 161 384
Kodiak Exploration Limited, à droit de vote restreint 52 700 200 240
Magnus Energy Inc., cat. A 460 600 696 5
Marble Point Energy Ltd. 4 000 000 4 000 3 200
OPTI Canada Inc. 81 500 1 858 1 352
Orleans Energy Ltd. 404 000 2 323 893
Paramount Resources Ltd., cat. A 30 000 547 408
Pearl Exploration and Production Ltd. 435 000 2 545 1 096
Profound Energy Inc. 75 000 1 350 208
Questerre Energy Corporation, à droit de vote restreint 784 689 1 537 554
Rival Energy Ltd. 537 100 859 693
RSX Energy Inc. 639 900 2 592 966
Sabretooth Energy Ltd. 250 000 2 000 513
Stonefire Energy Corp., cat. A 300 000 720 240
Tango Energy Inc. 1 183 800 651 391
UTS Energy Corporation 355 500 2 222 1 913
Vigilant Exploration Inc. 750 000 1 500 1 200

42 934 21 741

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



Société en commandite Ressources Canada Dominion 2006 II

ÉTAT DES TITRES EN PORTEFEUILLE (suite)
31 décembre 2007

Valeur nominale ($)/
(en milliers de dollars canadiens, sauf le Nombre d’actions Valeur
nombre d’actions ou de parts et la valeur nominale, s’il y a lieu) ou de parts Coût marchande
ACTIONS (114,3 %) (suite)
Énergie (autres) (8,3 %)
Bayswater Uranium Corporation 500 000 525 $ 410 $
Bayswater Uranium Corporation, bons de souscription, 1er nov. 2008 1 500 000 – 305
CanAlaska Uranium Ltd. 1 000 000 450 410
Capella Resources Ltd. 97 390 107 30
Capella Resources Ltd., bons de souscription, 29 déc. 2008 48 695 – 2
Cash Minerals Ltd. 360 500 721 148
Cash Minerals Ltd., bons de souscription, 4 avr. 2008 180 250 – –
Nahwitti Land Holdings No. 2 Ltd. 277 778 500 500
Pitchstone Exploration Ltd. 200 000 380 416
Terra Ventures Inc. 406 250 325 152
Triex Minerals Corporation 52 500 218 125
Triton Energy Corp. 1 037 200 1 322 498
Uranium Star Corp., à droit de vote restreint 737 731 421 154
Uranium Star Corp., bons de souscription, 24 nov. 2008 368 865 – 10

4 969 3 160
Or et métaux précieux (13,8 %)
Abacus Mining & Exploration Corporation 511 722 356 194
Abacus Mining & Exploration Corporation, bons de souscription, 6 déc. 2008 230 861 – 3
Andean American Mining Corp., à droit de vote restreint 133 221 87 96
Antares Minerals Inc., parts à droit de vote restreint 74 841 344 278
Antares Minerals Inc., bons de souscription, 21 mai 2009 37 421 – 37
Armistice Resources Corp., parts à droit de vote restreint 71 760 47 37
Bravo Venture Group Inc. 800 000 1 072 768
Canadian Gold Hunter Corp. 585 000 878 813
Canarc Resource Corp. 1 300 000 1 066 462
Dynamite Resources Ltd. 219 643 176 72
Dynamite Resources Ltd., bons de souscription, 17 août 2009 219 643 – 14
Kirkland Lake Gold Inc. 28 000 300 346
MAG Silver Corp. 17 900 277 262
Maximus Ventures Ltd., à droit de vote restreint 171 505 51 66
Maximus Ventures Ltd., bons de souscription, 24 avr. 2009 171 505 – 35
Miramar Mining Corporation 103 252 759 643
Platmin Limited 50 200 427 465
San Gold Corporation 109 983 110 144
San Gold Corporation, à droit de vote restreint 353 443 496 463
San Gold Corporation, bons de souscription, 7 juin 2009 54 992 – 13
San Gold Corporation, bons de souscription, 30 mai 2009 176 722 – 35

6 446 5 246
Autre (0,2 %)
Pure Diamonds Exploration Inc. 1 000 000 500 80
COÛT ET VALEUR MARCHANDE DES PLACEMENTS (114,6 %) 68 953 43 565
COÛTS DE TRANSACTION (0,0 %) (note 2) (4) –
TOTAL – COÛT ET VALEUR MARCHANDE DES PLACEMENTS (114,6 %) 68 949 43 565
PRÊT BANCAIRE (–15,8 %)
Prêt bancaire (6 000) (6 000)
TRÉSORERIE ET ÉQUIVALENTS (2,7 %)
Dollars canadiens 1 009 1 009
Devises – –

1 009 1 009
TRÉSORERIE AFFECTÉE (0,0 %)
Dollars canadiens – –
Devises – –

– –
AUTRES ÉLÉMENTS D’ACTIF NET (DE PASSIF) (–1,5 %) (557) (557)
ACTIF NET (100,0 %) 63 401 $ 38 017 $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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ÉTATS DE L’ACTIF NET ÉTATS DES RÉSULTATS
Période indiquée à la note 1

(en milliers de dollars canadiens, sauf le 31 décembre 31 décembre (en milliers de dollars canadiens,
nombre de parts et les montants par part) 2007 2006 sauf les montants par part) 2007 2006

Revenu de placementActif
Intérêts 131 $ 333 $Placements, à la valeur marchande* 43 565 $ 68 231 $
Dividendes – –Trésorerie et équivalents 1 009 789
Retenue d’impôts étrangers – –Montant à recevoir pour placements

vendus – – 131 333
Intérêts, dividendes et autres Charges (note 4)

éléments à recevoir 21 69 Frais de gestion 1 098 351
44 595 69 089 Primes de rendement – –

Honoraires du comité d’examenPassif
indépendant 1 –Facilités de crédit (note 3) 6 000 5 500

Frais d’information aux porteurs deMontant à payer pour placements
parts 110 45achetés – 300

Frais d’administration liés auxFrais de gestion à payer 71 351
porteurs de parts 339 501Frais d’émission à payer – 488

Droits de garde et frais bancaires 22 5Primes de rendement à payer – –
Honoraires de vérification 21 18Charges à payer 507 575
Frais juridiques 3 36 578 7 214
Droits de dépôt 8 3

Actif net – représentant les capitaux Charges d’intérêts (note 3) 310 73
propres des commanditaires 38 017 $ 61 875 $ Frais liés à la facilité de crédit initiale

Capitaux propres 69 553 $ 69 438 $ (note 3) – 10
Bénéfices non répartis (déficit) Coûts de transaction (note 2) 78 –

(note 5) (31 536) (7 563) 1 990 1 009
38 017 $ 61 875 $ Revenu net (perte) de placement (1 859) (676)

Gain réalisé et non réalisé (perte)*Placements, au coût 68 949 $ 75 118 $
sur les placements

Gain net réalisé (perte) à la vente deNombre de parts en circulation
placements (3 620) –(note 5) 3 000 000 3 000 000

Gain de change réalisé (perte) et
variation du gain de change nonValeur liquidative par part (note 7) 12,67 $ 20,63 $
réalisé (perte), montant net 4 –

Variation de la plus-value (moins-
value) non réalisée des placements (19 695) (6 887)

Gain net (perte) sur les placements (23 311) (6 887)
Augmentation (diminution) de l’actif

net liée aux activités (25 170)$ (7 563)$

Augmentation (diminution) de l’actif
net liée aux activités, par part
(note 2) (8,39)$ (2,52)$

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ÉTATS DES FLUX DE TRÉSORERIE
Période indiquée à la note 1 Période indiquée à la note 1

(en milliers de dollars canadiens) 2007 2006 (en milliers de dollars canadiens) 2007 2006
Actif net au début de la période Flux de trésorerie liés aux activités

(note 7) 61 875 $ – $ d’exploitation
Revenu net (perte) de placement (1 859)$ (676)$Ajustement de transition afin de tenir

compte de l’application d’une nouvelle Variation du fonds de roulement
norme comptable 1 197 – hors trésorerie

(Augmentation) diminution desActif net au début de la période – après
intérêts, dividendes et autresajustement (note 7) 63 072 –
éléments à recevoir 3 (4)Augmentation (diminution) de l’actif net Augmentation (diminution) des autresliée aux activités (25 170) (7 563) montants à payer (835) 1 414

Opérations des commanditaires (Augmentation) diminution du
Produit de l’émission – 75 000 montant à recevoir pour placements
Frais d’émission 115 (5 562) vendus – –

Augmentation (diminution) du115 69 438
montant à payer pour placementsAugmentation (diminution) de l’actif net (25 055) 61 875
achetés (300) 300Actif net à la fin de la période 38 017 $ 61 875 $ (Achat de placements) (17 285) (75 539)

Produit de la vente de placements 19 832 421
Gain de change réalisé (perte) et

variation du gain de change non
réalisé (perte), montant net 4 –

Flux de trésorerie liés aux activités
d’exploitation, montant net (440) (73 408)

Flux de trésorerie liés aux activités
de financement

Produit de l’émission – 75 000
Frais d’émission 115 (5 562)
Augmentation (diminution) de

l’emprunt 500 5 500
(Augmentation) diminution des

charges d’intérêts reportées sur
prêts bancaires 45 (65)

Flux de trésorerie liés aux activités de
financement, montant net 660 74 873

Trésorerie et équivalents au début
de la période 789 –

Trésorerie et équivalents à la fin de
la période 1 009 $ 789 $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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NOTES AFFÉRENTES AUX ÉTATS FINANCIERS
31 décembre 2007

1. Organisation de la société en commandite

Société en commandite Ressources Canada Dominion 2006 II (la « société en commandite ») a été constituée en vertu des lois de la province
d’Ontario afin d’acquérir des actions accréditives et d’autres titres de sociétés de ressources dans le but de réaliser une plus-value du capital pour
les commanditaires. Les dates de constitution et de début des activités de la société en commandite sont les suivantes :

Début des
Date de constitution activités

Société en commandite Ressources Canada Dominion 2006 II 16 novembre 28 septembre
2005 2006

Le commandité de la société en commandite est le suivant :
Date de Date du contrat

constitution en de société en
Commandité société commandite

Société en commandite Ressources Canada Ressources Canada Dominion 2006 II 4 novembre 20 septembre
Dominion 2006 II (« RCD 2006 II ») 2005 2006

Le commandité est responsable de la gestion de la société en commandite conformément aux modalités du contrat de société en commandite.

Dates de présentation de l’information financière
L’état des titres en portefeuille est arrêté au 31 décembre 2007. Les états de l’actif net sont arrêtés au 31 décembre 2007 et au 31 décembre
2006. Les états des résultats, de l’évolution de l’actif net et des flux de trésorerie de la société en commandite portent sur l’exercice terminé le
31 décembre 2007 et sur la période allant du début des activités, soit le 28 septembre 2006, au 31 décembre 2006.

Ces états financiers présentent la situation financière et les résultats des activités de la société en commandite. Par conséquent, ils ne présentent
pas tous les actifs, passifs, revenus et charges des commanditaires.

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

Comité d’examen indépendant
Conformément au Règlement 81-107, la société de gestion a mis sur pied un comité d’examen indépendant (« CEI ») dont le rôle est d’examiner
les cas de conflits d’intérêts soumis par la société de gestion au nom des Fonds et de formuler des recommandations ou d’approuver la marche à
suivre, le cas échéant. Le CEI a les responsabilités suivantes :

1) s’assurer que les décisions de la société de gestion dans des situations réelles ou perçues de conflits d’intérêts sont conformes au
Règlement 81-107;

2) effectuer les autres fonctions requises selon la législation en valeurs mobilières;

3) approuver les mesures qu’une société de gestion se propose de prendre.

À l’heure actuelle, le CEI est composé de trois membres qui sont tous indépendants de la société de gestion. Les membres actuels du CEI sont
M. Brahm Gelfand (président), M. Ronald Singer et M. Frank White. Le CEI a tenu trois réunions depuis le 31 octobre 2007.

Le CEI établit au moins une fois l’an un rapport à l’intention des porteurs de titres. Portant sur le CEI et ses activités, ce rapport est accessible sur
le site Web de la société de gestion, à www.dynamique.ca, ou sur demande, sans frais, auprès de la société de gestion, à invest@dynamic.ca.

2. Sommaire des principales conventions comptables

Ces états financiers, préparés conformément aux principes comptables généralement reconnus (« PCGR ») du Canada, comprennent des
estimations et des hypothèses faites par la société de gestion qui pourraient toucher les montants présentés de l’actif, du passif, des revenus et
des charges de la période concernée. Les résultats réels pourraient différer des estimations. Les présents états financiers ont été préparés de la
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NOTES AFFÉRENTES AUX ÉTATS FINANCIERS (suite)
31 décembre 2007

2. Sommaire des principales conventions comptables (suite)

même manière que les états financiers annuels au 31 décembre 2006, sauf en ce qui a trait à l’adoption d’une nouvelle norme comptable, comme
il est décrit dans les notes ci-après. Les principales conventions comptables de la société en commandite sont les suivantes :

Opérations de placement et constatation des revenus
Toutes les opérations de placement sont comptabilisées le jour ouvrable durant lequel l’ordre d’achat ou de vente a été exécuté. Les gains et les
pertes réalisés découlant des opérations de placement ainsi que la plus-value ou la moins-value non réalisée des placements sont calculés selon la
méthode du coût moyen.

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

Aux fins de l’impôt sur le revenu, le prix de base rajusté des actions accréditives est réduit du montant des frais ayant fait l’objet d’une
renonciation en faveur de la société en commandite. À la vente de ces actions, le gain en capital qui en découle est distribué aux commanditaires
au prorata du nombre de parts qu’ils détiennent.

Évaluation des parts de la société en commandite
La valeur liquidative par part de la société en commandite est calculée à la fin de chaque jour ouvrable de la société de gestion (la « date
d’évaluation ») en divisant la valeur liquidative aux fins des opérations (« valeur liquidative ») de la société en commandite par le nombre de ses
parts en circulation. De plus, à la date de clôture de la période comptable, les actifs et les passifs sont évalués au moyen de la méthode de la
juste valeur décrite dans le chapitre 3855 du Manuel de l’ICCA. Le résultat de l’évaluation établie selon cette méthode (requise par la nouvelle
norme comptable) est appelé « actif net » (se reporter à la section « Adoption d’une nouvelle norme comptable » ci-après). Un rapprochement de
la valeur liquidative et de l’actif net est présenté à la note 7.

États des flux de trésorerie
Les états des flux de trésorerie sont présentés étant donné que la société en commandite a recours à des opérations de levier ou à des emprunts.

Frais d’émission
Les dépenses relatives à l’offre initiale des parts de la société en commandite ont été portées en diminution des capitaux propres des
commanditaires.

Répartition des revenus et des pertes de la société en commandite
La quasi-totalité, soit 99,99 %, des revenus ou des pertes de la société en commandite pour l’exercice est attribuée aux commanditaires à la fin de
l’exercice au prorata du nombre de parts qu’ils détiennent. La société en commandite n’est pas une personne morale imposable. Il n’y a donc pas
lieu de constituer une charge d’impôts.

La société de gestion a droit à 0,01 % du revenu net ou prend en charge 0,01 % de la perte de la société en commandite. Le revenu net est établi
selon les PCGR.

Augmentation (diminution) de l’actif net liée aux activités par part
L’augmentation (la diminution) de l’actif net liée aux activités par part figure à l’état des résultats et elle représente l’augmentation ou la diminution
de l’actif net liée aux activités de la période, divisée par le nombre moyen de parts en circulation au cours de la période.

Adoption d’une nouvelle norme comptable
Le 1er avril 2005, l’Institut Canadien des Comptables Agréés (l’« ICCA ») a publié le chapitre 3855, « Instruments financiers – comptabilisation et
évaluation », du Manuel de l’ICCA – Comptabilité (« chapitre 3855 »), qui établit les normes d’évaluation des placements à la juste valeur et du
traitement comptable des coûts de transaction. Les recommandations du chapitre 3855 s’appliquent aux exercices ouverts à compter du
1er octobre 2006. De plus, la partie 14.2 du Règlement 81-106, publié en 2005 par les Autorités canadiennes en valeurs mobilières, exige que la
valeur liquidative quotidienne d’un fonds d’investissement soit calculée conformément aux principes comptables généralement reconnus (« PCGR »)
du Canada. L’adoption des recommandations du chapitre 3855 entraı̂nera l’utilisation de différentes techniques d’évaluation pour certains
placements.

En juin 2007, des propositions de modification du Règlement 81-106 ont été publiées afin de remédier à cette situation. Les nouvelles
modifications proposent d’autoriser les fonds de placement à utiliser deux valeurs liquidatives : une pour les états financiers, préparée selon les
PCGR du Canada (et appelée « actif net ») et une autre à toutes les autres fins, y compris l’établissement du prix des parts ou la « valeur
liquidative aux fins des opérations » (et appelée « valeur liquidative »). Dans cette proposition, la valeur liquidative aux fins des opérations (valeur
liquidative) utilisée pour les achats et les rachats n’aura plus à être calculée selon les PCGR du Canada. À cette fin, la juste valeur de l’actif et du
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2. Sommaire des principales conventions comptables (suite)

passif sera fonction des cours publiés sur un marché actif. Si la valeur marchande n’est pas disponible ou si la société de gestion détermine
qu’elle n’est pas fiable, la juste valeur s’entendra de la valeur que la société de gestion estimera juste et raisonnable.

Les Autorités canadiennes en valeurs mobilières ont accordé aux fonds de placement une dispense provisoire relativement à l’application du
chapitre 3855 au calcul et à la présentation de la valeur liquidative (à d’autres fins que la présentation de l’information financière). Le 28 septembre
2007, les Autorités canadiennes en valeurs mobilières ont autorisé une prolongation de la dispense jusqu’au 30 septembre 2008 ou jusqu’à l’entrée
en vigueur des modifications proposées, selon la date la plus rapprochée.

Conformément à la décision prise par les Autorités canadiennes en valeurs mobilières, un rapprochement entre la valeur liquidative aux fins des
opérations (« valeur liquidative ») d’un fonds de placement et sa valeur liquidative calculée selon les PCGR du Canada, notamment les exigences du
chapitre 3855, (« actif net ») doit figurer dans les notes afférentes aux états financiers. Le rapprochement pour l’exercice terminé le 31 décembre
2007 est présenté à la note 7.

Les recommandations du chapitre 3855 ont été appliquées rétroactivement sans retraitement des périodes antérieures.

Par suite de l’adoption du chapitre 3855, les modifications des conventions comptables de la société en commandite sont les suivantes :

Évaluation des placements
La juste valeur des placements est déterminée comme suit :

a) Toutes les positions acheteur en titres cotés sur une Bourse reconnue sont évaluées au cours acheteur de clôture à la date d’évaluation.
Toutes les positions vendeur en titres cotés sur une Bourse reconnue sont évaluées au cours vendeur de clôture à la date d’évaluation. Les
titres négociés hors cote, à l’exception des titres négociés sur le NASDAQ, sont évalués au cours acheteur de clôture selon la cote attribuée
par un courtier reconnu. Ces titres sont évalués au cours de clôture historique ou à la juste valeur.

Les placements dans des titres dont le cours n’est pas inscrit à la cote ou dans des titres non liquides sont évalués au moyen de techniques
d’évaluation. Ces techniques comprennent, entre autres, la référence à la juste valeur actuelle d’instruments semblables, l’utilisation des
informations disponibles sur des opérations récemment conclues sur le marché dans des conditions normales de concurrence, l’analyse des
flux de trésorerie actualisés et des modèles d’évaluation des options. Ces valeurs peuvent être différentes des valeurs qui auraient été utilisées
si un marché liquide avait existé pour ces titres.

Si, de l’avis de la société de gestion, le cours du marché d’un titre est inexact, non fiable ou non disponible, le titre est évalué d’après les
évaluations fournies par un courtier reconnu ou à la juste valeur déterminée par la société de gestion.

b) Les placements à court terme sont évalués en fonction du cours acheteur de clôture pour les positions acheteur et d’après le cours vendeur
de clôture pour les positions vendeur.

c) Les bons de souscription sont évalués d’après un modèle d’évaluation d’options reconnu au moyen du cours acheteur de clôture pour les
positions acheteur et du cours vendeur de clôture pour les positions vendeur.

d) La valeur marchande des placements et des autres actifs et passifs libellés en devises est convertie en dollars canadiens au taux de change
en vigueur à midi chaque date d’évaluation. En vertu de la politique de la société en commandite relativement à l’évaluation à la juste valeur,
lorsque les taux de change à 15 h diffèrent considérablement de ceux en vigueur à midi à une date d’évaluation donnée, la valeur marchande
des placements et des autres actifs et passifs libellés en devises est convertie en dollars canadiens aux taux de change en vigueur à 15 h à
cette date d’évaluation.

Coûts de transaction
Conformément aux recommandations du chapitre 3855, les coûts de transaction sont passés en charges et sont inclus dans les états des résultats,
au poste « Coûts de transaction ». Les coûts de transaction sont des coûts différentiels directement attribuables à l’acquisition, à l’émission ou à la
cession d’un placement, qui comprennent les honoraires et commissions versés à des mandataires ou agents, des conseils et des courtiers et
contrepartistes, les sommes prélevées par les organismes de réglementation et les Bourses de valeurs, ainsi que les taxes et droits de transfert.

Avant l’adoption du chapitre 3855, les coûts de transaction étaient capitalisés et inclus dans le coût des placements achetés ou portés en
diminution du produit tiré de la vente de placements. L’utilisation d’une méthode ou de l’autre n’a aucune incidence sur la valeur liquidative d’un
fonds de placement. Le coût des placements (les gains et les pertes réalisés découlant des opérations de placement ainsi que la plus-value ou la
moins-value non réalisée des placements) pour chaque titre est établi selon la méthode du coût moyen. Le coût des placements en portefeuille est
aussi calculé et comptabilisé selon la méthode du coût moyen. Toutes les opérations de placement sont comptabilisées le jour ouvrable durant
lequel l’ordre d’achat ou de vente a été exécuté, conformément au chapitre 3855.

3. Facilités de crédit

La société en commandite a conclu des facilités de crédit auprès d’une banque à charte canadienne (la « Banque ») en vue du paiement des frais
d’émission et elle a fourni à la Banque une sûreté sur l’ensemble de son actif. Les facilités de crédit ont été établies le 28 septembre 2006. Au
31 décembre 2007, le solde du capital impayé du prêt s’élevait à 6 000 000 $ (5 500 000 $ en 2006). Les montants maximal et minimal empruntés
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31 décembre 2007
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au cours de l’exercice terminé le 31 décembre 2007 se sont établis respectivement à 6 000 000 $ et à 5 500 000 $. Les montants maximal et
minimal empruntés au cours de la période allant du début des activités, soit le 28 septembre 2006, au 31 décembre 2006 se sont établis à
5 500 000 $. La société en commandite a versé des frais initiaux de 10 000 $, passés en charge au moment où elle a conclu la convention de
crédit avec la Banque.

La société en commandite peut se prévaloir de ses crédits sous forme de prêts à taux préférentiels ou d’acceptations bancaires. La société en
commandite verse des intérêts sur le solde impayé du prêt au taux préférentiel ou au taux annuel des acceptations bancaires en dollars canadiens
à 30 jours publié par la Banque, et majoré de 1⁄2 % si celui-ci est plus élevé. Le taux d’intérêt annuel des acceptations bancaires correspond au
taux en vigueur à la date de l’emprunt. Le taux d’intérêt moyen versé sur le solde impayé de l’exercice était de 4,56 %.

L’intérêt initial versé sur les prélèvements dans le cadre de l’acceptation bancaire ou le renouvellement de celle-ci est reporté et amorti sur la durée
de l’acceptation bancaire. La tranche non amortie de l’intérêt reporté est incluse dans le poste « Intérêts, dividendes et autres éléments à recevoir »
des états de l’actif net. Pour l’exercice terminé le 31 décembre 2007, la société en commandite a comptabilisé une charge d’intérêts de 309 764 $.
Pour la période allant du début des activités, soit le 28 septembre 2006, au 31 décembre 2006, la société en commandite a comptabilisé une
charge d’intérêts de 72 508 $.

4. Revenus et charges

Frais de gestion
En contrepartie de ses services de gestion et conformément aux termes de la convention de gestion, la société de gestion reçoit de la société en
commandite des honoraires annuels équivalant à 2 % de la valeur liquidative aux fins des opérations. Les frais de gestion sont calculés et versés
mensuellement à terme échu selon la valeur liquidative aux fins des opérations à la fin du mois précédent.

Primes de rendement
La société de gestion a droit à une prime de rendement versée par la société en commandite et correspondant à 20 % de l’excédent de la valeur
liquidative par part, sur 28 $, à la date de la prime de rendement. La prime de rendement est calculée par part et multipliée par le nombre de
parts en circulation à la date de la prime de rendement. La date de la prime de rendement correspondra à la date à laquelle l’actif de la société en
commandite est viré à la Catégorie de ressources PGD de Portefeuilles gérés Dynamique ltée ou à celle du jour précédant immédiatement la
dissolution de la société en commandite si celle-ci survient avant. La prime de rendement est calculée à la date de primes de rendement et versée
aussitôt que possible par la suite. Aucune prime de rendement n’était due au 31 décembre 2007.

Charges
La société en commandite acquitte toutes les charges liées à ses activités, y compris les frais de poste et d’impression, les frais juridiques et les
honoraires de vérification, les intérêts, les frais d’administration liés à la préparation de rapports financiers et autres et les frais d’application des
lois, règlements et politiques. Les commissions de courtage versées sur les opérations sur titres font partie des charges d’exploitation. Ces
commissions ne sont pas incluses dans le coût des placements achetés et ne sont pas déduites du produit tiré de la vente de placements,
conformément au chapitre 3855.

5. Capitaux propres des commanditaires

Le capital autorisé de la société en commandite se compose d’un nombre illimité de parts de la société en commandite. Toutes les parts de la
société en commandite sont de même catégorie et comportent des droits et privilèges égaux, y compris une participation équivalente dans toute
distribution effectuée par la société en commandite, et le droit à un vote à chaque assemblée des commanditaires. Le 28 septembre 2006,
3 000 000 de parts de la société en commandite ont été émises.

Les opérations sur capitaux propres pour l’exercice terminé le 31 décembre 2007 et pour la période allant du début des activités, soit le
28 septembre 2006, au 31 décembre 2006 s’établissent comme suit :

2007 2006
Parts en circulation au début de la période 3 000 000 –
Souscriptions – 3 000 000
Réinvestissements – –
Rachats – –
Parts en circulation à la fin de la période 3 000 000 3 000 000
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5. Capitaux propres des commanditaires (suite)

Les changements apportés aux bénéfices non répartis (déficit) pour l’exercice terminé le 31 décembre 2007 et pour la période allant du début des
activités, soit le 28 septembre 2006, au 31 décembre 2006 s’établissent comme suit :

31 décembre 31 décembre
(en milliers de dollars) 2007 2006
Bénéfices non répartis (déficit) au début de la période (7 563)$ – $
Ajustement afin de tenir compte de l’application de nouvelles normes comptables (note 7) 1 197 s.o.
Augmentation (diminution) de l’actif net liée aux activités (25 170) (7 563)
Bénéfices non répartis (déficit) à la fin de la période (31 536)$ (7 563)$

6. Commissions de courtage et opérations entre apparentés

a) Opérations de portefeuille

Les commissions de courtage versées sur les opérations sur titres pour l’exercice terminé le 31 décembre 2007 se sont élevés à 78 000 $ (néant
pour la période allant du début des activités, soit le 28 septembre 2006, au 31 décembre 2006). Une tranche de 22 000 $ de ce montant a été
versée à la Corporation de valeurs mobilières Dundee (« Valeurs mobilières Dundee »), filiale indirecte de Gestion de patrimoine Dundee Inc.
(« Patrimoine Dundee »), société mère de la société de gestion, pour l’exercice terminé le 31 décembre 2007 et néant pour la période allant du
début des activités, soit le 28 septembre 2006, au 31 décembre 2006.

Patrimoine Dundee est, indirectement, la société mère du commandité et de Valeurs mobilières Dundee, un des agents placeurs de la société en
commandite. En conséquence, la société en commandite est apparentée à Valeurs mobilières Dundee.

Pour l’exercice terminé le 31 décembre 2007, les rabais de courtage sur titres gérés payés se sont établis à 2 000 $, et à néant pour la période
allant du début des activités, soit le 28 septembre 2006, au 31 décembre 2006. Le rabais de courtage correspond aux montants payés
indirectement aux tiers par l’entremise d’un courtier pour des services, autres que des opérations sur titres, reçus par la société en commandite.

b) Placements privés

En plus des commissions versées sur les opérations sur titres mentionnées en a) ci-dessus, la société en commandite investit dans des actions
accréditives par l’entremise de courtiers inscrits, notamment Valeurs mobilières Dundee. Les commissions sur les actions accréditives sont versées
directement par l’émetteur des actions au courtier. Dans certaines circonstances, Valeurs mobilières Dundee et les autres agents peuvent être
habilités à recevoir des honoraires et, dans certains cas, avoir le droit d’acheter des actions dans le cadre de la vente d’actions accréditives à la
société en commandite.

c) Premier appel public à l’épargne de la société en commandite

La société en commandite a versé des honoraires de 6,75 % aux agents pour chaque part vendue dans le cadre de son émission. Valeurs
mobilières Dundee en a reçu une partie.

7. Rapprochement de la valeur liquidative

Conformément à la décision prise par les Autorités canadiennes en valeurs mobilières, un rapprochement entre la valeur liquidative et l’actif net
d’un fonds de placement est requis pour les exercices compris dans les périodes concernées. Dans le cas des placements qui sont négociés sur
un marché actif où les cours peuvent être obtenus facilement et régulièrement, le chapitre 3855 exige que les cours acheteur pour les positions
acheteur et les cours vendeur pour les positions vendeur soient utilisés pour l’évaluation à la juste valeur des placements plutôt que le prix de
vente de clôture actuellement utilisé aux fins de l’établissement de la valeur liquidative. Dans le cas des placements qui ne sont pas négociés sur
un marché actif, le chapitre 3855 prescrit l’utilisation de techniques d’évaluation précises plutôt que l’utilisation des techniques d’évaluation d’usage
courant dans le secteur des fonds de placement. Ces modifications tiennent compte de l’écart entre la valeur liquidative et l’actif net. Par
conséquent, un ajustement appelé « Ajustement de transition afin de tenir compte de l’application du chapitre 3855 » figure dans l’état de
l’évolution de l’actif net de l’exercice terminé le 31 décembre 2007. Le rapprochement présenté ci-après a été établi au 31 décembre 2007.

Valeur liquidative
Valeur liquidative Ajustement afin par part Ajustement

aux fins des de tenir compte Actif net aux fins des Actif net par part d’ouverture
opérations au de l’application selon les PCGR opérations au selon les PCGR compte tenu du
31 déc. 2007 du chapitre 3855 au 31 déc. 2007 31 déc. 2007 au 31 déc. 2007 chapitre 3855

(en milliers de $) (en milliers de $) (en milliers de $) ($) ($) (en milliers de $)
37 523 494 38 017 12,51 12,67 1 197
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8. Événements postérieurs à la date du bilan

Le 18 janvier 2008, la société en commandite a transféré son actif à Portefeuilles gérés Dynamique ltée en échange de 1 553 400 actions
privilégiées de série A de la Catégorie de ressources PGD. À cette date, la valeur liquidative de la société en commandite et de la Catégorie de
ressources PGD s’établissait respectivement à 11,99 $ par part et à 23,15 $ par action.

9. Normes comptables à venir

Le 1er décembre 2006, le Conseil des normes comptables a publié les chapitres 1535, 3862 et 3863 du Manuel de l’ICCA, respectivement intitulés
« Information à fournir concernant le capital », « Instruments financiers – informations à fournir » et « Instruments financiers – présentation ». Les
nouveaux chapitres améliorent les normes existantes en matière d’information à fournir et de présentation concernant le capital et les instruments
financiers. Ils s’appliquent aux états financiers intermédiaires et annuels des exercices ouverts à compter du 1er octobre 2007. Nous étudions
actuellement l’incidence de ces nouvelles normes sur l’information à fournir concernant le capital et les instruments financiers des sociétés en
commandite. Les exigences actuelles relatives à la présentation et à l’information à fournir concernant le capital et les instruments financiers ont
été appliquées conformément à celles de l’exercice précédent.
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