1an 2ans 3ans 4ans 5ans 10 ans (%) ou

Fonds FMOQ (%) (%) (%) (%) (%) depuis création (%)

Monétaire 1,92 2,27 2,26 2,75 3,28 4,03 10,014
Omnibus 831 11,69 4,48 3,85 3,89 8,96 21,703
Fonds de placement 8,34 11,42 2,93 1,94 1,53 10,30 20,792
Equilibré 8,05 11,25 3,03 2,04 1,65 5,11 (27.11.98) 11,867
Obligations canadiennes 6,06 5,78 6,65 S.0. S.0. 7,32 (16.03.01) 10,994
Obligations internationales 3,17 1,76 6,62 6,81 6,22 5,87 9,017
Actions canadiennes 13,31 21,54 7,87 5,75 6,57 11,19 20,006
Actions internationales 3,74 6,63 -259 -469 -631 4,25 8,079
Indices* 04.12.31 Ecarts 04.09.24 Ecarts 04.06.25 Ecarts 04.03.26 Ecarts 03.12.31
S&P/TSX (Toronto) 924665 7,7% 858840 11% 849777 -01% 85095 3,5% 822090
S&P 500 (New York) 1458,74 30% 141632 -74% 152991 4,6% 146259 1,8% 14369

EAEO (Europe, Australie,

Extréme-Orient) 182412 94% 166769 -71% 179445 39% 172785 3,7% 166551

Scotia Univers
(obligations canadiennes) 572,15  2,9% 556,12 3,3 % 538,61 -2,4% 552,13 3,4 % 533,99

* Convertis en dollars canadiens.

Les Fonds FMOQ sont vendus au moyen d’un prospectus simplifié disponible auprés de Les Fonds d’ investissement FMOQ inc.,
cabinet de services financiers. Un placement dans les Fonds FMOQ s’effectue sans frais, mais implique des frais de gestion
annuels, prélevés a méme les Fonds. Veuillez lire le prospectus avant d’investir. Chaque taux de rendement indiqué est un taux
de rendement total composé annuel historique qui tient compte des fluctuations de la valeur des parts et du réinvestissement
de toutes les distributions, mais ne tient pas compte de 'imp6t sur le revenu payable par un porteur et qui aurait pour effet

de réduire le rendement net. Les Fonds FMOQ ne sont pas garantis, ni couverts par un organisme d’assurance-dépots. La valeur
des parts fluctue souvent et rien ne garantit que le plein montant de votre placement vous sera retourné. Le rendement passé
n’est pas indicatif du rendement dans l'avenir. Le rendement historique annualisé du Fonds monétaire FMOQ est de 2,21 %
pour la période de sept jours arrétée a la date du présent rapport ; celui-ci ne représente pas un rendement réel sur un an.

PROGRAMME DE CONFERENCES
HIVER — PRINTEMPS 2005

) Les perspectives économiques 2005
20 janvier Québec et 27 janvier Montréal

) Initiation aux fonds communs
de placement
10 mars Montréal et 17 mars Québec

) La fiscalité

14 avril Montréal et 21 avril Québec

) Les produits et services
financiers offerts par
Les Fonds d'investissement FMOQ inc.
11 mai Montréal et 18 mai Québec

Pour réserver votre place, il faut réserver en composant

(514) 868-2082 poste 262 ou 1 888 558-5658 poste 262
et fournir vos nom, prénom, numéro de téléphone de jour,

en précisant les titres et dates des conférences choisies ainsi

que le nombre de places a réserver. Une confirmation
téléphonique sera effectuée au cours de la semaine

précédant chaque conférence sélectionnée.

Stratégie de placement REER

Suggestion de répartition

Niveau de risque FAIBLE

Portefeuille axé sur le revenu

20,0 %

15,0 %
65,0 %

Niveau de risque MOYEN

Portefeuille axé sur le revenu et la croissance
10,0 %
50%

7,5% 10,0 %

Niveau de risque ELEVE

Portefeuille axé sur la croissance du capital

15,0 % 15,0 %
5,0 %

20,0 %

42,5%
| Omnibus H obligations canadiennes
Wl Equilibré B Actions canadiennes
_I Monétaire B Actions internationales

Fonds de placement FMOQ : Ce Fonds ne fait pas partie des stratégies
de placement suggérées, n'étant pas admissible au REER.

T weosrant | | | |

Les Fonds FMOQ étant évalués le dernier jour ouvrable de la semaine
(habituellement le vendredi), nous devons effectuer les transactions
des participants ce méme jour. Conformément aux reégles contenues
dans notre prospectus simplifié déposé aupres de la Commission des
valeurs mobilieres du Québec, nous vous rappelons que vos
instructions de placement doivent nous parvenir avant 12 h
le vendredi (ou le dernier jour ouvrable de la semaine), sans quoi
nous devrons reporter lesdites instructions a la semaine suivante.

Concernant les transactions dites électroniques
(par Internet) ou impliquant le débit préautorisé
sur instructions, I'heure limite est fixée a 10 h.

Nous vous remercions de votre collaboration.

FONDS

FMOQ

Montréal

1111 — 1440, rue Sainte-Catherine Ouest
Montréal (Québec)

H3G 1R8

Téléphone : (514) 868-2081
Sans frais : 1 888 542-8597
Télécopieur : (514) 868-2088

Québec

Place Iberville IV

740 — 2954, boulevard Laurier
Ste-Foy (Québec) G1V 4T2

Téléphone : (418) 657-5777
Sans frais : 1 877 323-5777
Télécopieur : (418) 657-7418

Lignes d’information automatisées :
(514) 868-2087 ou 1 800 641-9929

Site Internet : www.fondsfmog.com
Courriel : info@fondsfmog.com

KE1378(0105)

—

e K =

JEAN-PIERRE TREMBLAY
Vice-président exécutif e Les Fonds d’investissement FMOQ inc.

2004 : une autre bonne année pour les Fonds FMOQ
1l appert que I'année 2004 sera somme toute une autre bonne
année pour les Fonds FMOQ. En effet, apres avoir déserté les
marchés en 2003, les investisseurs sont revenus en force en
2004. En dépit des marchés difficiles, les Fonds FMOQ ont
enregistré des rendements enviables au cours de I'année. Ainsi,
les entrées nettes de fonds (entrées moins les sorties) dans les
Fonds FMOQ ont totalisé 16,5 M$ en 2004, un niveau jamais
atteint depuis 1'éclatement de la bulle spéculative, en 2000. En
ce qui concerne les rendements des Fonds, nous sommes fiers
de souligner qu'a la fin de novembre, tous nos Fonds diversifiés
(omnibus, de placement et équilibré), de méme que notre
Fonds obligations canadiennes, se classaient dans le premier
quartile des meilleurs fonds de leurs catégories respectives au
Canada. Si la tendance se maintient, nous devrions terminer
l'année 2004 dans la méme position enviable. Au moment olt
vous lirez ces lignes, ces données devraient étre disponibles
dans notre site Internet (www.fondsfmog.com).

Gel des frais de gestion en 2005

Une fois de plus, les frais de gestion des Fonds FMOQ, pour
l'année qui débute, demeurent inchangés, soit 0,40 % (plus
taxes) pour le Fonds monétaire FMOQ et 0,95 % (plus taxes)
pour les autres Fonds FMOQ. En y ajoutant les taxes applicables,
les ratios des frais de gestion (RFG) des Fonds FMOQ seront
donc de 0,43 % pour le Fonds monétaire FMOQ et de 1,02 %
pour tous les autres Fonds FMOQ. Nous sommes fiers que
ces RFG demeurent parmi les plus bas de l'industrie, comme
l'illustrent les ratios moyens, au 30 novembre 2004, de
I'ensemble des fonds disponibles au Canada.

Fonds monétaires canadiens 1,14 %
Fonds diversifiés 2,72 %
Fonds obligations canadiennes 2,14 %
Fonds actions canadiennes 2,89 %
Fonds actions internationales 2,95 %
Toutes catégories confondues 2,78 %

Campagne REER 2005

Année apres année, janvier et février riment avec REER. Comme
toujours, notre équipe sera disponible pour vous conseiller.
Grice a notre gamme complete de produits et services
financiers, nous sommes maintenant en mesure de répondre

a tous vos besoins en matiére de placement et d'investissement.
N'hésitez pas 2 faire appel a nos conseillers. Pour mieux vous
servir, nos bureaux de Montréal et de Québec seront ouverts du
lundi au vendredi, de 8 h 2 18 h, du 21 février au 1 mars 2005
inclusivement, et de 10 h 2 15 h, le samedi 26 février 2005.

Une offre de services élargie en 2004

Durant I'année 2004, plusieurs nouveaux services sont venus
s'ajouter 4 ceux déja offerts par Les Fonds d'investissement FMOQ inc.
Nous sommes maintenant en mesure 1) d'offrir ou de recevoir
la presque totalité des fonds communs de placement au Canada
ainsi que les produits d'Epargne Placements Québec, 2) de
recevoir ou d'ouvrir un REER autogéré, et 3) de vous donner
acces a des services de courtage en valeurs mobilieres de plein
exercice et 2 escompte, grace a des ententes avec des partenaires
reconnus. Tous ces services sont offerts avec la méme approche
conseil qui fait la réputation et le succes de notre Société,

a savoir des conseils neutres, impartiaux et uniquement axés
sur l'intérét du client. Nous pouvons donc vous servir d'une
facon globale et complete et répondre 2 I'ensemble de vos
besoins en matiere de placement et d'investissement.

Un service de courtage de plein exercice

Parmi les nouveaux services mis en place au cours de 2004,
celui de courtage de plein exercice mérite d'étre connu.

En effet, grice 2 une entente de partenariat avec la firme
Valeurs mobilieres Banque Laurentienne, vous avez maintenant
un acces exclusif 2 un coutier de plein exercice. Cette entente
est d'autant plus intéressante pour vous qu'un seul courtier est

annee
profitable

attitré aux comptes des clients de notre Société. M. Paul Angers
est le courtier que nous avons choisi pour travailler exclusivement
avec les clients que nous lui référons. Il est rémunéré uniquement
a salaire et son bureau est adjacent aux nétres. Nous avons donc
la certitude qu'il consacre tout son temps et toutes ses énergies
aux membres de 1a FMOQ ou de I'AOQ, avec la méme objectivité
et la méme neutralité qui caractérisent tous nos services.

Un mode de rémunération trés avantageux pour vous
Tout comme celui de nos conseillers, le mode de rémunération
de notre courtier de plein exercice est tres apprécié par notre
clientele. 1I constitue en effet une garantie qu'aucun de nos
professionnels ne vous incitent ni ne vous inciteront a effectuer
des transactions inutiles. Au contraire ! Ils ont tout intérét a
bitir avec vous un portefeuille conforme 2 vos objectifs de
placement  long terme.

Dissolution du Fonds obligations internationales FMOQ
Le 5 octobre dernier, le conseil d'administration de la

Société de gérance des Fonds FMOQ inc. a décidé de dissoudre,
le 31 décembre 2004, le Fonds obligations internationales FMOQ.
Cette décision s'explique par le fait que les participants aux
Fonds FMOQ délaissaient régulierement ce Fonds et lui
préféraient principalement le Fonds obligations canadiennes FMOQ
lancé en 2001. Le maintien du Fonds obligations internationales
s'avérait trop onéreux pour 1'intérét qu'il suscitait. Tous les
participants 2 ce Fonds ont donc été informés de cette décision
2 la fin d'octobre 2004. A défaut de nous communiquer un autre
choix de placement, leurs parts ont été transférées, le 31 décembre
2004, dans le Fonds obligations canadiennes FMOQ. Bien que
nous soyons convaincus que ce Fonds réponde mieux aux
objectifs d'un placement en titres a revenus fixes, les participants
qui le souhaitent pourront toujours, par notre entremise, investir
dans I'un ou l'autre des nombreux fonds d'obligations
internationales disponibles sur le marché canadien.

Rapport annuel 2004 - Prospectus 2005 - Rapport
semestriel 2005

L'Autorité des marchés financiers nous permet de ne plus
expédier certains documents comme les rapports annuels,

les rapports semestriels et les prospectus simplifiés, dans la
mesure ol 1) les participants aux Fonds FMOQ se voient offrir
1'opportunité de les commander et ot 2) ces documents sont
disponibles dans notre site Internet. Vous trouverez donc
ci-joint un coupon-réponse vous permettant de nous faire
connaitre votre intérét 2 recevoir ces documents. N'hésitez pas
a le faire ! Nous nous ferons un plaisir de vous les faire parvenir.

Nouvelle brochure sur les finances personnelles
Cette année, nous publions la suite de la brochure que nous
avons consacrée 1'an dernier aux finances personnelles.
Finances personnelles (de N a Z) vient donc s'ajouter aux
autres produites au cours des années passées, soit celles sur
le REER, les fonds communs de placement et la gestion des
placements. Vous y trouverez une foule de renseignements
pertinents et utiles sur plusieurs sujets qui nous concernent tous.
Les personnes intéressées a4 recevoir cette brochure ou celle publiée
antérieurement (de A a M) doivent remplir le coupon-réponse
joint au présent envoi et nous le retourner. Ces documents

sont également disponibles dans notre site Internet
(www.fondsfmoq.com). Nous espérons que vous apprécierez
le contenu de Finances personnelles (de N a Z) et que vous
n'hésiterez pas, le cas échéant, a nous faire part de vos
commentaires. Bonne lecture !

Programme de conférences 2005

Nous vous avons fait parvenir récemment notre programme
de conférences de I'année 2005. Une partie de celui-ci est
décrite ci-dessous. Comme le veut maintenant la tradition, nous
amorcerons la saison avec la conférence sur les « Perspectives
économiques de 2005 ». Elle se tiendra le 20 janvier 2 Québec
et le 27 janvier 2 Montréal. Au plaisir de vous y rencontrer !

Suite a la page 3 )
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JULIE THIBAULT
Conseillére financiére et représentante en épargne collective
Les Fonds d’investissement FMOQ inc.

1. Qu'est-ce qu'un REER?

Un régime enregistré d'épargne-retraite (REER) est un régime de
report d'impot qui permet 2 celui qui y cotise 1) de déduire le montant
de sa cotisation de ses revenus imposables admissibles, et 2) de faire
fructifier les montants accumulés et les revenus d'intérét générés a I'abri
de 1'imp0t, jusqu'au moment de leur retrait, idéalement 2 la retraite.

2. Quel est l'age limite pour cotiser?

Dans la mesure ou I'on dispose de revenus admissibles, 1'dge limite
pour cotiser 2 un REER est I'année ot 'on atteint 69 ans. Si la
contribution est versée dans le REER du conjoint, c'est 1'dge de ce
dernier qui doit étre pris en compte. Soixante-neuf ans est aussi 'age
limite pour transformer son REER en fonds enregistré de revenus de
retraite (FERR), en rente ou en une combinaison des deux, ou encore
pour le liquider et laisser la totalité des montants accumulés étre
imposée 2 titre de revenu. Cette derniere facon de faire est fortement
déconseillée car elle s'avere souvent tres désavantageuse sur le plan fiscal.

3. Quelle est la cotisation annuelle permise?

Pour I'année d'imposition 2004, la cotisation annuelle maximale est
établie 2 18 % du revenu gagné en 2003 (jusqu'a un maximum de

15 500 $) moins le facteur d'équivalence si le participant bénéficie
d'un régime de retraite privé (fonds de pension). En 2005, ce maximum
sera porté 4 16 500 §, puis 2 18 000 $ en 2006. Par la suite, il sera
indexé. Depuis 1991, les cotisations non utilisées sont cumulatives

et peuvent étre utilisées dans les années subséquentes.

4. Pourquoi est-il si important de cotiser tot?

Il est tres important de commencer 2 cotiser tot non seulement dans
la vie, mais également dans I'année, parce que cela permet de faire
fructifier le capital plus longtemps a I'abri de 1'impot.

5. Qu'est-ce qu'un REER au conjoint?

C'est un REER enregistré au nom d'un conjoint (Iégal ou de fait) dans
lequel le contribuable cotise (en respectant la limite maximale 2
laquelle il a droit) plutot que de cotiser a son propre REER. Ce faisant,
il bénéficie d'une déduction fiscale identique 2 celle 2 laquelle il aurait
eu droit s'il avait contribué a son propre REER. L'avantage de cotiser
au REER de son conjoint réside dans le fait qu'il permet d'équilibrer
les revenus a la retraite et, conséquemment, de bénéficier de taux
d'imposition moindres. Attention! La contribution versée dans le REER
du conjoint est assujettie 2 « la régle des 3 ans ». Selon les régles fiscales
en vigueur, cette contribution doit étre conservée dans le REER du
conjoint pendant une période couvrant au moins « trois 31 décembre ».
Ceci signifie que si des sommes y sont retirées avant |'expiration de ce
délai, le cotisant devra aussit6t ajouter ce montant 2 son revenu imposable.

EFONDS
FMOQ
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6. Peut-on emprunter pour cotiser a un REER?

Oui et il est habituellement possible de le faire 2 un taux intéressant.
Il est par contre préférable de rembourser cet emprunt le plus
rapidement possible car les intéréts d'un prét contracté pour un
REER ne sont pas déductibles d'impot.

7. Quel est 'avantage de contribuer systématiquement
a son REER plutot que d'attendre la fin de ['année?

En plus de faciliter la tache du contribuable et de lui éviter de devoir
débourser ou d'emprunter une somme importante en fin de période
REER, la contribution réguliére permet de faire fructifier le capital
investi 2 1'abri de 1'imp6t pendant une plus longue période de temps.

8. Qu'arrive-t-il si des contributions excédentaires sont
versées dans un REER?

Sauf si I'on est 4gé de moins de 18 ans, il est possible de dépasser

de 2 000 $, sans aucune pénalité, sa limite de contribution. Bien que
non déductible dans 1'année ol elle est effectuée, cette somme fructifie
tout de méme 2 I'abri de 1'impot. Elle devra étre déduite dans une
année future (au plus tard 1'année ot le contribuable atteindra 1'age
de 69 ans), a défaut de quoi cette somme sera imposée sans avoir fait
I'objet d'une déduction. A noter que tout excédent supérieur 2 2 000 $
fait automatiquement 1'objet d'une pénalité fiscale de 1 % par mois.

9. Est-il possible de retirer des sommes d'un REER?

Oui. 11 est toujours possible d'effectuer des retraits d'un REER. 11 faut
toutefois se rappeler que des impots seront prélevés a la source et que
le montant du retrait devra étre ajouté aux revenus I'année du retrait.
De plus, il faut considérer le fait que les montants retirés ne s'ajouteront
pas aux droits de cotisation futurs, de sorte qu'ils seront perdus 2
jamais.

10. Peut-on utiliser un REER a des fins particuliéres?
Oui. Sous réserve de certaines conditions, un REER peut étre utilisé
pour accéder a la propriété (régime d'accession 2 la propriété) ou
pour poursuivre des études a temps plein (régime d'encouragement
a I'éducation permanente).

le REER

11. Un REER est-il saisissable?

Jusqu'au 14 mai 2004, certains REER avaient des caractéristiques d'in-
saisissabilité. A cette date, la Cour supréme du Canada a rendu un
jugement annulant la caractéristique d'insaisissabilité des contrats
REER-rente, aussi appelés « REER insaisissable » ou « REER protégé ».
En pratique, depuis lors, aucun REER n'est 2 1'abri d'une saisie. Ce
jugement a également un impact sur la désignation de bénéficiaire (en cas
de déces) que les souscripteurs devaient effectuer lors de I'ouverture
d'un tel REER. Toute personne qui croit détenir un tel REER devrait
impérativement faire une vérification aupres de son conseiller.

12. Qu'arrive-t-il a un REER en cas de divorce?

En cas de divorce, la valeur d'un REER doit étre partagée en deux, au
méme titre que les autres biens inclus dans le patrimoine familial. Le
partage du patrimoine familial n'entraine toutefois pas nécessairement
le démantelement du régime; compte tenu du fait que c'est la valeur
du REER qui doit étre partagée, la compensation peut-étre effectuée
autrement.

13. Qu'arrive-t-il au décés du participant a un REER?

Au déces d'un participant 2 un REER, la valeur de ce dernier peut
étre entierement léguée et transférée, sans imposition, au conjoint
survivant, ou 2 un enfant atteint d'une déficience physique ou mentale,
ou 2 un enfant ou 2 un petit-enfant financierement a charge, selon
certaines conditions. Autrement, la valeur marchande du REER est
ajoutée aux revenus du défunt au cours de 1'année de son déces.
Compte tenu de la complexité des regles successorales et fiscales
inhérentes aux transferts de REER au déces, il est fortement conseillé
de consulter un spécialiste a ce sujet.

14. Quelle est la date limite pour cotiser a un REER pour
'année d'imposition 2004?

C'est la 60° journée de I'année qui est la date limite pour cotiser

2 un REER pour I'année d’'imposition précédente. Pour I'année
d'imposition 2004, la date limite est donc le 1 mars 2005.

15. Quand peut-on commencer a cotiser a un REER pour
'année d'imposition 2005?

En ce qui concerne I'année d'imposition 2005, cotiser 2 un REER des le
1= janvier 2005 est non seulement possible, mais également avantageux.

services qu'elle offre aux membres de la Fédération des Médecins Omnipraticiens et de ['Association des Optométristes du Québec.
Vous trouverez ci-dessous cette offre globale de produits et services :

Les Fonds FMOQ® :
Monétaire
Omnibus
Sept Fonds FMOQ batis Placement
spécifiquement pour Equilibré

la clientéle de la Société
Actions canadiennes

Actions internationales

Obligations canadiennes

Les certificats de placement garanti ® :

Des certificats de placement garantis ou des dépdts a terme émis
par diverses institutions financiéres et garantis par les différents °

régimes d'assurance-dépots applicables

)

Directement ou par le biais d'entente
de partenariat

Vendus au moyen d'un prospectus
simplifié disponible auprés de

Les Fonds d'investissement FMOQ inc.
Vendus au moyen de prospectus
simplifiés disponibles auprés de

Les Fonds d'investissement FMOQ inc.

@

Le REER autogéré et le service de courtage a escompte  : w

Les autres fonds communs de placement® :

La majorité des fonds communs de placement disponibles sur le

marché canadien (ex. : Mackenzie, Cl, Fidelity, etc.)

Des régimes enregistrés ” autogérés permettant d'investir dans
['ensemble des instruments financiers disponibles sur les marchés
jumelés a des services de courtage a escompte

et des diverses sociétés émettrices
Epargne Placements Québec™” est une
unité administrative du ministére des
Finances du Québec

Le capital est garanti, sujet aux limites
en vigueur, par les divers régimes

(©

Les produits de Epargne Placements Québec“ :

L'ensemble des produits d'épargne émis et garantis par le
gouvernement du Québec et mis en marché par Epargne Placements
Québec (ex. : obligations d'épargne du Québec, obligations

boursiéres, etc.)

le service de courtage de plein exercice® :

de plein exercice (i.e. : avec conseils)

Le REER autogéré, le compte au comptant et

Des régimes enregistrés ” autogérés et des comptes au comptant ®
permettant d'investir dans l'ensemble des instruments financiers ~ ©
disponibles sur les marchés jumelés a des services de courtage

d'assurance-dépdts applicables

Offert par B2B Trust et MRS inc.

et ses filiales dans le cadre
d'ententes conclues par

Les Fonds d'investissement FMOQ inc.
« régime enregistré » signifie : régime
enregistré d'épargne-retraite (REER),
compte de retraite immobilisé (CRI),
fonds enregistré de revenu de retraite

8

En plus des services-conseils rattachés a ['offre de ces divers produits, la Société met également a la disposition de sa clientéle
un service complet de planification financiére touchant les sept domaines d'expertise reconnus par ['Institut Québécois de Planification
Financiére (finance, fiscalité, aspects légaux, retraite, succession, placements et assurances).

La Société a pris les mesures nécessaires afin que son offre de produits et services financiers soit toujours effectuée de fagon neutre
et objective, dans le seul intérét du client, et ce, par du personnel reconnu pour ses compétences.

(FERR), fonds de revenu viager (FRV)
Offert par Valeurs Mobiliéres Banque
Laurentienne (VMBL) dans le cadre
d'une entente de partenariat conclue par
Les Fonds d'investissement FMOQ inc.

« compte au comptant » signifie :

un compte non enregistré

®)

©)

Offre globale de produits et services

Au cours de l'année 2004, la société Les Fonds d'investissement FMOQ inc. a élargi ® de fagon importante la gamme de produits et

Survol des marches financiers

G ESTI ON D E
Au menu : opportunités et spéculation
Du c6té boursier, l'incertitude quant 2 la croissance de I'économie
mondiale - la Chine poursuivra-t-elle son rythme d'enfer ? - n'atteint
pas encore un niveau critique et la plupart des marchés boursiers
ont enregistré des rendements tres intéressants. L'indice S&P/TSX
aura connu un excellent trimestre avec une progression de 7,2 %,
certains secteurs offrant de forts résultats alors que d'autres semblent
éprouver de graves problemes. Les secteurs plus défensifs - services
publics, télécommunications et industriels - ont dominé les secteurs
de I'énergie, des matieres premieres et de la technologie - ayant
chacun connu jusqu'ici une belle année. Ceci dit, nous croyons que
le marché continuera d'offrir de belles opportunités mais que les
secteurs de la consommation et autres industries exportatrices
souffriront du ralentissement économique et d'une devise forte.

Le Canada, un pays qui tire d'énormes profits de la hausse du cours
du pétrole et des matieres premieres, demeure sur ses gardes
malgré les pressions inflationnistes propres a ces deux secteurs.

Le 7 décembre, les autorités monétaires canadiennes se sont
gardées d'augmenter les taux directeurs de peur d'assombrir
davantage des perspectives économiques inquiétantes. La rapide
progression du dollar canadien vis-a-vis du dollar américain ralentit
considérablement nos exportations, ce qui a pesé lourd dans la
décision de la Banque du Canada de laisser les taux d'intérét
inchangés. Plus encore, le ralentissement combiné de 1'économie
canadienne et du marché de 1'emploi, dans un contexte ot l'inflation
s'avere peu menacante, aura eu raison des pressions  la hausse
sur les taux d'intérét. Le marché obligataire canadien profite donc
largement de cette stabilité des conditions de crédit. Les obligations
a haut rendement auront grimpé de 3,6 % au dernier trimestre
alors que l'indice Scotia Univers aura suivi avec 3,1 %.

La bonne performance du marché canadien est d'autant plus
agréable qu'elle survient alors que les prix des matieres premieres,
notamment le pétrole, subissent une importante correction. Le prix
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Ramener au point neutre notre exposition au risque
Nous avons récemment modifié notre stratégie pour ramener

au point neutre notre exposition au risque. Nous estimons

que les perspectives des marchés s'assombrissent. Si les bénéfices
des sociétés demeurent prometteurs, la montée des taux

d'intérét agit graduellement comme un contrepoids. La vigueur
de I'économie sera de plus en plus liée a la montée de

l'inflation et a la nécessité d'autres majorations de taux.

Dans |'ensemble, nous sommes passés au point neutre du c6té
des actions canadiennes et des obligations internationales,

et nous surpondérons maintenant les marchés émergents

en sous-pondérant les actions américaines au lieu des actions
internationales. Nous surpondérons aussi les liquidités.

Une économie canadienne « a deux vitesses »
Dans ce contexte, des économies cycliques comme celle
du Canada perdront leur avantage. La forte appréciation
du huard débouche sur une économie canadienne 2 deux
vitesses : I'économie intérieure devrait rester vigoureuse,
mais le secteur des exportations sera malmené.

Les fluctuations de change influent

sur les positions obligataires

Bien que les obligations pourraient connaitre d'autres difficultés
en 2005, nos perspectives ont changé. Le huard devrait rester
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Bien que certains ['aient expliquée par le développement urbain qui a pris
de ['ampleur a partir de ['époque alexandrine, ['origine de la spécialisation
médicale est intimement liée a l'accroissement spectaculaire des
connaissances des médecins. Il devenait en effet de plus en plus difficile,
pour une seule personne, de posséder |'ensemble de la science médicale
et de maitriser les diverses compétences requises pour l'exercer.

Longtemps souhaitée, |'unité de la médecine s'est progressivement avérée
un idéal difficilement atteignable, surtout dans la pratique quotidienne.

A l'époque, le chirurgien et ['oculiste étaient les deux grands spécialistes
de la médecine, les deux seuls désignés par des termes précis (chirurgus
et ocularius), hormis le spécialiste des oreilles (medicus auricularius).

Les autres spécialités médicales étaient donc anonymes.
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du brut, comme nous le soulignions précédemment, s'est corrigé
de pres de 20 % au dernier trimestre, et ce n'est guere plus
reluisant du c6té de la plupart des autres matieres premieres.
Face 2 ce ralentissement - qui n'a rien de surprenant, nous en
conviendrons - les investisseurs ont adopté une stratégie prudente
et favorisé les secteurs plus défensifs. Le secteur de I'énergie
subit donc les premiers contrecoups d'une longue période de
spéculation.

Le marché canadien demeure 1'un des plus performants 2 ce jour.
Mais advenant un recul important des secteurs de 1'énergie et des
matériaux de base, l'attrait du Canada s'estompera aux yeux des
investisseurs étrangers. En effet, les titres canadiens risquent fort
de céder le pas aux marchés boursiers étrangers, plus richement
nantis en secteurs défensifs.

Une saine diversification géographique et sectorielle du portefeuille
d'actions est essentielle. Compte tenu des nombreux facteurs difficiles
a prévoir et pouvant avoir un impact sur les différents marchés
financiers, mieux vaut limiter les risques en maintenant des positions
sur tous les marchés et dans tous les segments de I'économie.

Le S&P 500 aussi aura affiché un excellent rendement de 8,7 % en
dollars US au dernier trimestre. Deux facteurs expliquent la forte
progression du marché. Tout d'abord, les investisseurs ont été
soulagés par les résultats sans équivoque de I'élection présidentielle
américaine. Suivront le fléchissement du prix du pétrole sous la
barre des 45 $ US et la confirmation de la croissance économique
américaine qui bénéficie de taux d'intérét historiquement bas.

Ce contexte permet donc de présager d'une économie américaine
solide en 2005. Enfin, soulignons que les marchés émergents

ont été parmi les plus dynamiques en 2004, l'indice MSCI

(16,78 % en devises CAD) supplantant ses contreparties des pays
développés sur presque toutes les périodes depuis un an.
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vigoureux, mais sa meilleure tenue par rapport aux grandes
devises mondiales est chose du passé et rend relativement plus
attrayantes les obligations internationales.

Aux Ftats-Unis, les taux obligataires devraient monter sensiblement
au cours des prochains mois. L'impact déflationniste d'un
huard vigoureux fera en sorte que les obligations canadiennes
continueront de surpasser leurs homologues américaines,

mais les taux obligataires monteront aussi au Canada.

Conclusion

Nous entrevoyons deux issues possibles. Si le rythme d'expansion
de I'économie mondiale ne ralentit pas, les efforts de resserrement
devront s'intensifier. Par contre, si le ralentissement mondial
survient trop rapidement, il faudra interrompre le resserrement,
mais s'ensuivrait alors une croissance des bénéfices plus

faible que prévu.

Aucun scénario n'est favorable pour les marchés de
pas plus que les perspectives ne sont lugubres. Nous cr

qu'il est prudent de réduire le ri mom it
de voir réapparaitre les bonnes oc '
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Merci pour votre accueil formidable
Cette année encore, nous avons effectué la tournée des
assemblées annuelles des diverses associations affiliées a
la FMOQ. Tout comme par les années passées, nous avons
été accueillis chaleureusement et nous tenons 2 vous en
remercier. Nous apprécions beaucoup ces moments
privilégiés oll nous pouvons vous rencontrer et vous
transmettre les toutes derniéres nouvelles concernant les
Fonds FMOQ. Nous tenons 2 adresser des remerciements
tres spéciaux aux exécutifs de toutes les associations qui
nous ont accordé du temps pour que nous puissions nous
adresser a vous directement. Nous espérons étre de nouveau
des votres I'an prochain.

Congrés de formation continue de la FMOQ
Fideles 2 la « tradition », nous serons présents a tous les
congres locaux de formation continue de la FMOQ. N'hésitez
pas 2 profiter de votre participation au congrés pour venir
nous rencontrer a notre kiosque. Si vous le désirez, nous
serons disponibles sur place pour des rencontres individuelles
sur rendez-vous.

Un retour attendu

Au terme d'un congé de maternité qui faisait suite a la
naissance de la petite Catherine, en février dernier, votre
conseillére Sophie Tremblay sera de retour au sein de notre
équipe 2 compter du 10 janvier 2005. Nous lui souhaitons
une bonne rentrée.

Bonne et heureuse année 2005
En ce début d'année, nous vous transmettons nos meilleurs
veeux de santé, de bonheur, de paix et de prospérité.

VALEURS MOBILIERES
BANQUE LAURENTIENNE

Paul Angers
Conseiller en placement

Associé a un courtier de plein exercice et
exclusivement dédié aux clients référés par
Les Fonds d'investissement FMOQ inc.
dans le cadre d'une entente de partenariat.

Professionnel, cumulant plus de 18 ans d'expérience,
rémunéré exclusivement a salaire et non 2 commission,
et ce, dans votre intérét.

1122 — 1440, rue Ste-Catherine Ouest
Montréal (Québec)
H3G 1R8
angersp@vmbl.ca
Tél. :  (514) 954-3636
1 806 954-3630
Téléc. : (514) 954-1038

La spécialisation médicale

L'anesthésie n'étant pas encore connue de la médecine, les médecins
privilégiaient alors une gradation dans le choix des traitements (gradus
medicinae). Le régime était la premiére intervention qui, a défaut d'étre
efficace, était suivie par les médicaments. En cas de résistance de
['affection, le scalpel et le cautére étaient les choix ultimes.

Or, comme la chirurgie mettait 'accent sur la qualité du geste et sur

['habileté manuelle, elle s'est progressivement éloignée de la médecine
scientifique ou intellectuelle, altérant par le fait méme le statut du
chirurgien face a celui du médecin.

Source : CALLEBAT, Louis et autres. Histoire du Médecin, Flammarion, Paris, 1999, 319 p.




