
Tradex

Le marché boursier canadien a terminé l’année 
en hausse de 18 % après la hausse de 8 % de 
l’année précédente, l’indice composé S&P/TSX 
ayant augmenté de 3 % au cours des trois derniers 
mois. L’indice américain S&P 500 a augmenté de 
11,2 % au cours du trimestre, terminant l’année 
en hausse de 23,3 % L’augmentation en dollars 
canadiens a été plus élevée pour le trimestre, la 
devise canadienne a diminué de 74,08 cents à 
69,50 cents, une baisse de 6,2 % pour la période. 

Au 31 décembre, le rendement des dividendes de l’indice S&P/TSX était de 
2,9 % et du S&P500 de 1,3 %, ce qui demeure inférieur aux rendements 
des obligations, les rendements des obligations d’État à 10 ans étant de 
3,2 % au Canada et de 4,6 % pour les bons du Trésor américain.

La Banque du Canada (BdC) a réduit son taux de 0,5 % à chacune de ses 
annonces d’octobre et du 11 décembre à 3,25 %, tandis qu’aux États-Unis, 
le FOMC a réduit son taux de 0,25 % en novembre et en décembre à 4,25 % 
à 4,5 %. Les banques centrales poursuivent leur politique de normalisation 
du bilan. La Banque du Canada a indiqué que « l’économie mondiale évolue 
en grande partie comme prévu ... Les conditions financières mondiales se 
sont assouplies et le dollar canadien s’est déprécié. Au Canada, l’économie 
a connu une croissance de 1 % au troisième trimestre... et le quatrième 
trimestre semble également plus faible que prévu ... la possibilité que la 
nouvelle administration américaine impose de nouveaux droits de douane 
sur les exportations canadiennes vers les États-Unis a accru l’incertitude et 
assombri les perspectives économiques. Par ailleurs, le FOMC a indiqué : « 
Des indicateurs récents suggèrent que l’activité économique a continué de 
croître à un rythme solide. Depuis le début de l’année, les conditions du 
marché du travail se sont généralement assouplies et le taux de chômage 
a augmenté mais reste faible. L’inflation a fait des progrès vers l’atteinte 
de l’objectif de 2 % du Comité, mais elle demeure quelque peu élevée.

Remises annuelles
Tradex exerce ses activités sur une base « au coût » ou « seuil de rentabilité 
» uniquement au profit de ses membres et est donc unique parmi les
organisations canadiennes de fonds communs de placement. En 2024,
nous avons été en mesure de retourner un total de 700 600 $ de revenus
d’exploitation aux trois Fonds Tradex (comparativement à 339 000 $ en
2023). Le retour de cet argent dans les Fonds Tradex aide à réduire leur
les frais de gestion (et le ratio des frais de gestion) et constitue donc un
avantage direct pour tous les investisseurs de Tradex.

Site Web reconçu de Tradex : www.Tradex.ca
Nous sommes heureux de vous informer que nous avons complètement 
reconçu le site Web Tradex en mettant l’accent sur la satisfaction des 
besoins des investisseurs par rapport à l’accent traditionnel de l’industrie 
sur les offres de produits. Nous apprécions vos commentaires sur le 
nouveau site Web. 

Rappel annuel pour les rapports sur les fonds
Si vous souhaitez obtenir divers documents réglementaires sur
les Fonds Tradex, veuillez fournir votre directive permanente
si ce n’est pas déjà fait en signant le formulaire ci-joint. 

65e Assemblée générale annuelle le mercredi 7 
mai au Cours Bayview
Cette année, l’assemblée générale annuelle de Tradex aura lieu à 19 h 
00 dans la salle de la Fonderie RBC, au Cours Bayview, 7 rue Bayview 
Station, Ottawa. Comme par le passé, tous les trois des conseillers en 
placement seront présents pour fournir des perspectives et répondre à 
toute question. 

Accès sans papier et en ligne pour les Fonds Tradex
Grâce à notre bureau de fonction administratif, RBC Services 
aux investisseurs pour les Fonds Tradex, nous sommes en mesure 
d’offrir des relevés électroniques et des feuillets de confirmation 
pour les détenteurs des Fonds Tradex. Veuillez vous inscrire pour 
obtenir votre accès à WealthLink sur notre site Web (à côté de l’accès 
WebConnect du concessionnaire) et sélectionner la livraison électronique 
si vous souhaitez cesser de recevoir les relevés et les confirmations des 
Fonds Tradex par la poste. Veuillez contacter notre bureau si vous 
préférez que nous vous installions.

Blair Cooper
Le 17 janvier 2025

TRIMESTRIEL
Quatrième trimestre 2024

Rapport du président aux investisseurs de Tradex



Rendement global (%) Rendement composé annuel moyen (%)

3 derniers 
mois

6 derniers
mois

1 an 3 ans 5 ans 10 ans
Depuis la 
création*

Tradex Fonds d’actions limitée 3,4 % 11,2 % 20,6 % 4,3 % 9,5 % 8,6 % 9,3 %
Indice de rendement global S&P/TSX** 3,8 % 14,7 % 21,7 % 8,6 % 11,1 % 8,7 % --
Moyenne des fonds d’actions canadiennes ciblées** 3,2 % 10,2 % 19,1 % 6,9 % 10,0 % 7,4 % --

 Tradex Fonds d’actions Limitée (TFA) -- Revue de trimestre – le 31 décembre 2024

de 2,4 %), mais cette sous-performance a été compensée en partie par 
la chute du dollar canadien. Tout au long du trimestre, 25 à 40 % de 
l’exposition du Fonds au dollar américain ont continué d’être couverts en 
dollars canadiens, ce qui a réduit les gains liés à la devise que le Fonds 
aurait autrement enregistrés.

Le 29 décembre 2024, les 10 principaux avoirs du Fonds étaient les 
suivants :

Pour l’avenir, PH&N indique que la baisse des taux d’intérêt devrait être 
particulièrement bénéfique compte tenu de la sensibilité du Canada aux 
taux d’intérêt, et qu’une élection au cours de la nouvelle année pourrait 
mettre en place un gouvernement plus orienté vers la croissance. L’impact 
des inversions prévues de la croissance de la population et de la productivité 
sera un élément clé à surveiller. La croissance démographique devrait 
ralentir fortement en raison du durcissement des règles d’immigration 
après une augmentation sans précédent au cours des dernières années, 
ce qui pourrait freiner la croissance économique.

Banque royale du Canada 4.5 % Amazon.com Inc 2.4 %                       

Shopify Inc. 3.5 % NVIDIA Corp. 2.2 %

Microsoft Corp. 2.9 %                  Enbridge Inc. 2.0 %

Banque TD 2.5 % Canadian Natural Resources  1.9 % 

Brookfield Corp. Ltd 2.4 % Banque Canadienne Impériale 
de Commerce 1.8 %

Rendement global (%) Rendement composé annuel moyen (%)

3 derniers 
mois

6 derniers
mois

1 an 3 ans 5 ans 10 ans
Depuis la 
création*

Tradex Fonds d’obligations 1.2 % 6,1 % 8,6 % 1,1 % 3,4 % 3,2 % 5,4 %
Indice de rendement global S&P/TSX -0,0 % 4,6 % 4,2 % -0,6 % 0,8 % 2,0 % --
Fonds d’obligations canadiennes médian** -0,3 % 4,1 % 3,7 % -,1,1 % 0,3 % 1,2 % --

 Tradex Fonds d’obligations (TFO) -- Revue de trimestre – le 31 décembre 2024

La valeur d’un investissement dans le Tradex Fonds d’obligations 
a augmenté de 1,2 % au cours du quatrième trimestre, dépassant 
l’indice de référence du Fonds. Au cours de la dernière année, il a 
augmenté de 8,6 %, soit plus du double du rendement de l’indice 
obligataire universel FTSE TMX Canada, qui s’est établi à 4,2 %.  

À la fin de l’année 2024, les tendances générales de l’environnement 
économique sont restées plus ou moins les mêmes. La croissance mondiale 
globale est restée positive, toujours tirée par la résilience de l’économie 
américaine. Bien que le taux de variation de l’inflation mondiale ait ralenti 
plus tard dans l’année, le taux d’inflation global est resté à un niveau bien 
inférieur à celui que nous avons connu en 2023 et au début de 2024.

* Décembre 1989   ** Source : FundData

* Avril 1960 ** Source : FundData

Au cours du quatrième trimestre, la valeur d’un investissement dans 
Tradex Fonds d'actions limitée a augmenté de 3,4 %, tandis que l’indice 
de référence du Fonds, l’indice S&P/TSX Total Return, a augmenté de 3,8 
%. Le fonds a augmenté de 20,6 % au cours de la dernière année. 

Le marché canadien des actions a enregistré de bonnes performances au 
cours du quatrième trimestre et les actions ont atteint de nouveaux records. 
L’indice composé S&P/TSX a enregistré un rendement de 3,8 % au cours 
de la période, alimenté par une croissance économique plus forte que 
prévu au début du trimestre, qui a porté l’indice jusqu’à la fin de l’année, 
malgré une contraction en novembre. Les marchés boursiers mondiaux 
ont enregistré une nouvelle année de gains impressionnants, grâce à la 
modération de l’inflation, à la baisse des taux d’intérêt et à la victoire 
électorale de Trump, qui annonce une croissance américaine plus forte, 
des impôts moins élevés et une réglementation moins contraignante. Par 
rapport à l’indice, l’absence de Barrick Gold, la sous-pondération de BCE et 
la surpondération de Shopify ont dopé les rendements. La sous-pondération 
des valeurs financières a été le principal frein au cours du trimestre, et le 
fait de ne pas détenir Fairfax en particulier a été un détracteur significatif. 
Parmi les actions étrangères, Netflix, Blackstone et Broadcomm ont été 
parmi les plus grands contributeurs à la performance au cours du trimestre, 
tandis que HCA Healthcare a été parmi les plus grands détracteurs. 

À la fin d u trimestre, les a ctions é trangères r eprésentaient 48 %  d e la 
valeur totale du portefeuille. Le marché américain a sous-performé au 
cours du trimestre (l’indice américain S&P 500 Total Return a augmenté 

Au Canada, la dernière mesure de l’inflation totale annuelle est retombée 
à 1,9 %, ce qui est très proche de l’objectif d’inflation de la Banque 
du Canada (BdC). Cette baisse a permis à la BdC de réduire son taux 
d’intérêt directeur de 1,75 % au cours du second semestre de l’année afin 
d’insuffler un peu de vie à l’économie canadienne. Il s’agit de la plus 
importante réduction opérée par l’une des principales banques centrales 
mondiales en 2024. Les marchés canadiens des titres à revenu fixe ont 
connu une baisse très modeste au cours du dernier trimestre de l’année, 
ce qui a permis de maintenir des rendements absolus positifs élevés pour 
l’ensemble de l’année. Le marché des actions privilégiées a généré un 
rendement absolu élevé au cours du trimestre et a terminé l’année 2024 
en beauté. Le portefeuille a nettement surpassé son indice de référence 
au cours du trimestre, grâce à la sélection des titres, car nos positions 
se sont bien comportées et notre exposition sectorielle a été positive.
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Rendement* 3,5 % 4,0 % 6,0 % 4,0 % 3,9 %

Le rendement de l’ensemble du portefeuille du Fonds était de 3,9 % au 31 
décembre, comme le montre le tableau suivant, alors que le rendement de 
l’indice FTSE TMX Canada Universe était de 3,6 %.

*Le rendement brut annuel estimatif pour une année est calculé avant les frais et
les taxes.

Foyston, Gordon & Payne (FGP) reste optimiste sur les titres à revenu fixe 
canadiens et voit de bonnes opportunités se présenter pour l’investisseur 
diligent. FGP profite prudemment des nouvelles opportunités, à un rythme 
mesuré, car le paysage économique reste très incertain. Ils restent 
concentrés sur la protection contre les baisses alors qu’ils naviguent 
sur ce marché unique et volatile où le ton du risque du marché restera 
probablement déterminé par l’inflation, les craintes d’une récession et 
les nouvelles géopolitiques en cours. À l’avenir, FGP s’attend à ce que les 
actions privilégiées génèrent une modeste appréciation du capital en plus 
de l’augmentation des dividendes. Les changements en matière de fiscalité 
et de capital bancaire ont continué à faire grimper le marché des actions 
privilégiées et devraient continuer à susciter l’intérêt pour cet espace.

Rendement global (%) Rendement composé annuel moyen (%)

3 derniers 
mois

6 derniers
mois

1 an 3 ans 4 ans 5 ans 10 ans
Depuis la 
création*

Tradex Fonds d’actions mondiales 5,7 % 27,1 % 6,0 % 5,4 % 8,7 % 8,8 % 11,0 % 6,2 %
Indice de rendement mondial Dow Jones** 5,8 % 21,5 % 10,8 % 9,3 % 10,2 % 10,3 % 11,6 % --
Fonds d’actions canadiennes mondiales médian** 5,8 % 21,4 % 8,0 % 6,6 % 7,7 % 7,7 % 8,6 % --

 Tradex Fonds d’actions Limitée (TFAM) -- Revue de trimestre – le 31 décembre 2024

Au cours du quatrième trimestre de 2024, la valeur de chaque unité du 
Tradex Fonds d’actions mondiales a augmenté de 5,9 %. Cela se compare 
à une augmentation de 5,3 % de l’indice de référence du Fonds, l’indice 
Dow Jones Global Total Return.

La réélection de Donald Trump en novembre a été l’événement majeur du 
quatrième trimestre, provoquant une reprise de certains actifs à risque - 
les « Trump Trades » - et soulevant des inquiétudes quant à la mise en 
œuvre probable de tarifs douaniers. L’« exceptionnalisme américain » est 
resté le discours dominant, et le ratio cours/bénéfice des États-Unis a 
encore augmenté au cours de la période. Les actions non américaines ont 
sous-performé, les investisseurs craignant qu’elles ne soient touchées par 
les actions de la nouvelle administration. Les actions ont augmenté au 
cours de la période, tirées par les gains réalisés aux États-Unis - et en 
particulier par le dollar américain - tandis que les marchés développés 
hors États-Unis et les marchés émergents ont chuté. Sur les marchés 
obligataires, les rendements américains ont augmenté au cours des trois 
mois (le rendement américain à 10 ans a augmenté de 79 points de base). 
La réunion de décembre du FOMC a ébranlé les marchés avec une baisse 
des taux de 25 points de base et des ajustements des prévisions de taux 
d’intérêt, suggérant une trajectoire plus courte pour les baisses de taux.

Les États-Unis ont été en tête des marchés développés, les valeurs 
technologiques étant à l’origine de la reprise post-électorale ; le NASDAQ 
a progressé de 13,3 %, tandis que le S&P a gagné 9,1 %. L’indice allemand 
DAX a terminé le trimestre en hausse de 2,1 %, tandis que le reste de 
l’Europe a reculé, l’indice danois chutant de 16,2 % en raison de la poursuite 
de la chute du fabricant de médicaments Novo Nordisk. La Suède (-7,2 
%) et les Pays-Bas (-4,2 %) ont également perdu du terrain. Le marché 
canadien a progressé de 3,2 %, soutenu par des gains dans les secteurs 
de la finance et des technologies de l’information, tandis que des baisses 
dans le secteur minier ont fait reculer l’Australie (-6,3 %). Le Japon (+2,0 
%) et Hong Kong (+1,4 %) ont connu des hausses modestes, tandis que les 
actions de Singapour ont progressé de 6,4 % grâce à un rallye généralisé. 
Taïwan (+6,8 %), un pays à forte composante technologique, a été en 
tête des gains dans les pays émergents d’Asie, de même que la Chine 
(+3,5 %). Ailleurs dans les pays émergents, le marché brésilien (-14,6 
%) a continué de vaciller, le gouvernement ayant du mal à atteindre ses 
objectifs budgétaires, et les troubles politiques ont pesé sur la Corée du 
Sud (-12,1 %).

En termes de positionnement, City of London Investment Management 
(CLIM) a réduit son exposition aux États-Unis au cours de la période, se 
retirant de deux fonds d’actions américaines en raison de la réduction 

* Mai 1999 ** Source : FundData

Dans notre portefeuille d’actions, la Compagnie pétrolière impériale 
Ltée a été le plus grand détracteur de la performance relative et Cogeco 
Inc. a été le plus grand contributeur. Les rendements des obligations du 
gouvernement canadien ont augmenté au cours du trimestre, comme le 
montre le tableau suivant :
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2 ans 4,06 % 3,88 % 2,91 % 0,15 %* 0,25 %

3 ans 3,82 % 3,67 % 2,84 % 0,18 %* 0,25 %

5 ans 3.41 % 3,17 % 2,73 % 0,30 %** 0,36 %

10 ans 3,30 % 3,10 % 2,95 % 0,43 %** 0,57 %

30 ans 3,28 % 3,02 % 3,13 % 0,71 % *** 1,11 %
Creux records (50 ans ou plus) des taux *le 1 fév. 2021, ** le 4 aout 2020, 
***le 9 mars 2020

Le fonds a continué à être équilibré et diversifié à travers 
des classes d’actifs génératrices de revenus. À la fin du trimestre, 
39 % de la valeur du portefeuille du Fonds était constituée 
d’obligations d’État, 33 % d’obligations de sociétés, 12 % 
d’actions privilégiées et 13 % d’actions ordinaires, de FPI et 
de fiducies de revenu. 



de la décote. Le produit de la vente a été réinvesti dans plusieurs fonds 
cotés au Royaume-Uni offrant une exposition aux actions mondiales qui se 
négociaient avec des décotes plus importantes. CLIM a continué à réduire 
son exposition aux services publics et aux infrastructures énergétiques 
intermédiaires en raison de la surperformance et du rétrécissement de 
la décote, et s’est retiré d’un fonds coté aux Etats-Unis qui offrait une 
exposition aux moyennes capitalisations allemandes, réinvestissant le 

produit dans un fonds coté au Royaume-Uni qui offrait une exposition aux 
moyennes capitalisations britanniques. CLIM a réduit son exposition aux 
États-Unis et à l’Union européenne en raison de la vigueur de l’économie 
et a renforcé son exposition au Japon, dont la décote est plus importante. 
Ils ont initié une position dans le Neuberger Berman MLP & Energy Income 
Fund avec une décote de 17,3 % et ont augmenté leur exposition au secteur 
de la santé tout en réduisant leur exposition au Royaume-Uni en raison 
du resserrement de la décote.



Des commissions, des commissions de suivi, des honoraires de gestion et autres peuvent être associés aux fonds communs de placement. 
Veuillez lire le prospectus avant de faire un placement. Les taux de rendement comprennent le réinvestissement de toutes les distributions 
et ne tiennent pas compte des commissions d’achat et de rachat, des frais de placement ni des frais optionnels ou de l’impôt sur le 
revenu payable par un porteur de titres, qui auraient pour effet de réduire le rendement. Les fonds communs de placement ne sont pas 
garantis, leur valeur change souvent, et la performance passée peut ne pas se répéter.

Gestion Tradex Inc. 
340 rue Albert, Suite 1604 
Ottawa, Ontario K1R 7Y6 
Tél.: 613-233-3394 • 800-567-3863 • Fax: 613-233-8191 • 877-492-3863 
e-mail: info@tradex.ca • Site web: www.tradex.ca/fr/

Prénom (complet) Nom de famille Numéro de téléphone 

Rappel annuel concernant les rapports sur les fonds communs de placement 

Deux fois par année, pour les périodes se terminant le 30 juin et le 31 décembre, nous produisons des rapports intermédiaires de la direction sur le rendement des 
fonds et états financiers pour vos placements dans les fonds communs de placement pour les périodes prenant fin le 30 juin et le 31 décembre.    

Le site Web Tradex renferme des renseignements détaillés sur vos placements. Visitez le site www.tradex.ca où, sous la rubrique Information juridique, il est 
possible de consulter ou de télécharger, pour les trois Fonds Tradex,  les rapports intermédiaires de la direction sur le rendement des fonds et états financiers, 
ainsi que d’autres documents importants tels que l’aperçu des Fonds, les rapports annuels de la direction et états financiers annuels, le prospectus simplifié, et 
l’information trimestrielle sur le portefeuille. Ces documents sont également disponibles sur le site Web SEDAR à l’adresse www.sedar.com.  

Vous pouvez recevoir gratuitement des copies imprimées des rapports de la direction et états financiers.  Si vous nous avez déjà indiqué les documents que 
vous souhaitez recevoir, vos instructions seront conservées dans nos dossiers aussi longtemps que vous détenez des placements dans un Fonds, ou jusqu’à 
réception de nouvelles instructions de votre part. Pour de plus amples renseignements, pour modifier vos instructions en vigueur, ou pour demander une copie 
imprimée de ces documents, composez le 1-800-567-3863, ou adressez-vous à votre conseiller.   

Avis annuel concernant les Aperçus de fonds pour les membres adhérant aux débits préautorisés 
Quand vous adhérez pour contribuer à des Fonds Tradex par débits préautorisés, vous recevrez un exemplaire de l’aperçu du Fonds, et ce, pour chacun des fonds 
dans lesquels vous investissez. À moins de l’avoir expressément demandé au moment de votre placement initial, nous ne vous enverrons pas d’autres exemplaires 
de l’aperçu du Fonds. Vous pouvez cependant obtenir sans frais sur demande une copie de la version la plus récente de l’aperçu du Fonds comme suit :  a) en nous 
téléphonant au 1-800-567-3863; b) en nous envoyant une demande par la poste; c) en nous envoyant une demande par courriel à info@tradex.ca; ou d) en vous 
adressant à votre conseiller financier. Vous pouvez également télécharger sans frais l’aperçu du Fonds pour les trois Fonds Tradex sur notre site  www.tradex.ca ou sur  
www.sedar.com. 

Les lois sur les valeurs mobilières vous confèrent certains droits statutaires quand vous achetez des titres d’un fonds commun de placement. Ces droits décrits dans 
l’aperçu du Fonds englobent le droit d’annuler le premier achat de titres d’un fonds au moyen d’un accord de débit préautorisé sous réserve d’exercer ce droit dans le 
délai prescrit. Toutefois ce droit ne s’étend pas aux achats subséquents de titres dans un fonds au moyen d’un accord de débit préautorisé. Vous pouvez cependant 
résilier l’accord de débit préautorisé en tout temps avant la prochaine date de cotisation prévue. En cas de fausse déclaration dans l’aperçu du Fonds, ou dans tout 
autre document inclus par renvoi dans tout prospectus simplifié, vous avez le droit d’intenter une action en dommages-intérêts ou en annulation, que vous ayez ou 
non demandé l’aperçu du Fonds. 
Nous vous remercions de confier vos investissements à Tradex Management Inc.

Procédures de rachat 
Nous sommes tenus par la loi de vous informer des procédures à suivre pour le rachat de parts ou d’actions placées dans un Fonds Tradex. Vous pouvez vendre en tout 
temps vos parts et actions, en totalité ou en partie. Si votre ordre de rachat est reçu par notre bureau avant 16 h (heure de l’Est), vous recevrez le jour ouvrable suivant, 
le calcul de la valeur de l’actif net par part le jour de réception de l’ordre de rachat. Nous allons transférer et vous transmettre le produit du rachat (ou à votre revendeur) 
dans les deux jours ouvrables suivant la réception d’une demande de rachat dûment remplie. Pour de plus amples renseignements, veuillez prendre connaissance de la 
section Achats, substitutions et rachats dans le prospectus simplifié.  

Pour obtenir une copie imprimée des rapports de la direction sur le rendement des Fonds et les états financiers pour les Fonds Tradex, veuillez remplir la section qui 
suit et la numériser au besoin, et nous la retourner par la poste, par télécopieur ou par courriel :
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