3 Fidelity

INVESTMENTS

Fonds Fidelity Soins de la santé mondiaux

Rapport semestriel
30 septembre 2011

Avis aux lecteurs

Les états financiers intermédiaires ci-joints n’ont pas été revus par I'auditeur
externe du Fonds. L'auditeur externe vérifiera les états financiers annuels du
Fonds conformément aux normes d'audit généralement reconnues du

Canada.




Fo.nds Fidelity Soins de la santé mondiaux
Titres en portefeuille au 30 septembre 2011 (non audités)
Apercu du portefeuille

Composition de I’actif

% de I'actif net % de I'actif net
du Fonds du Fonds au
31 mars 2011
Actions étrangéres . ........... 92,9 94,7
Actions canadiennes . .......... 1,0 0,7
Trésorerie et équivalents . ....... 6,0 4,0
Autres actifs nets (passifs) . ... ... 0,1 0,6

Répartition sectorielle

% de I'actif net % de I'actif net
du Fonds du Fonds au
31 mars 2011

Produits pharmaceutiques . ... .. 40,5 44,1
Matériel et fournitures de

soinsdesanté . .............. 24,2 22,3
Fournisseurs et services de

soinsdesanté . .............. 19,0 18,9
Biotechnologie ................ 6,5 4,6
Outils et services des

sciencesde lavie ............ 2,6 3,1
Autres (individuellement

moinsde 1 %) .............. 1,1 2,4
Trésorerie et équivalents ........ 6,0 4,0
Autres actifs nets (passifs) . ...... 0,1 0,6

% de I'actif net % de I'actif net
du Fonds du Fonds au
31 mars 2011

Etats-Unis . ...........ooonnns 46,1 49,1
Royaume-Uni ................. 8,0 6,3
France ...................... 6,8 5,2
SUISSE .o 54 5,3
Danemark ......... ... . ..., 4,0 3,8
Japon ... 3,7 3,1
Ilande ......... . ... ... 2,8 3,0
Isragl .. ... 2,6 3,0
fles Caymans ................. 2,3 0,0
Bailliage de Jersey . ........... 1,8 1,3
Australie .. ............. ..., 1,8 2,0
Allemagne ................... 1,6 6,1
Islande ......... .. ... . ..., 1,2 1,0
Brésil ... 1,1 2,2
AfriqueduSud ... 1,1 0,8
Canada ... 1,0 0,7
Autres (individuellement

moinsde 1 %) .............. 2,6 2,5
Trésorerie et équivalents . ....... 6,0 4,0
Autres actifs nets (passifs) . ... ... 0,1 0,6

Total de I'actif net du Fonds 55 331 000 $ (au 30 septembre 2011) et 61 139 000 § fau 31 mars 2011)

Les notes ci-jointes font partie intégrante des éfats financiers.
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Fo.nds Fidelity Soins de la santé mondiaux
Titres en portefeuille (non audités) - suite

En pourcentage de I'actif net

Actions — 93,9 % |

Actions Cot (a) Valeur Actions Coit (a) Valeur
(en milliers marchande (en milliers marchande
de dollars) (en milliers de dollars) (en milliers
de dollars) de dollars)
Biotechnologie - 6,5 % Fournisseurs et services de soins de santé - 19,0 %
3SBio, Inc. sponsored Accretive Health, Inc. .. ... 9 700 186 $ 216 $
ADR 25 600 432§ 320 $ Aefna, Inc. ............. 16 000 642 609
Amgen,.lnc.. ............ 27 000 1 640 1 555 AmerisourceBergen Corp. . 13 300 436 520
Ardea B'OSE'encesl Inc. . 4700 1 77 Amil Participacoes SA ... 31 800 345 297
BioMarin Pharmaceutical, i
IC. e 18 200 360 608 Doia, e 12 200 821 801
cslid. .o 22 850 668 680 o cos daAmeried oo 368 309
Mesoblast Ltd. .......... 10 478 86 84 Express Scripts, Inc. . ..... 21 800 1159 847
NPS Pharmaceuticals, Inc. . 100 1 1 Fresenius Medical Care AG
Theravance, Inc. ......... 5 200 124 110 & Co. KGoA ........... 12 100 660 861
United Therapeutics Corp. . 2 200 127 86 Health Net, Inc. ......... 10 600 318 263
ZIOPHARM Oncology, HealthSpring, Inc. ....... 6 800 277 260
Inc. oo 12 000 69 55 Laboratory Co$. of
TOTAL BIOTECHNOLOGE . ............ 3 618 3 576 .FAmef'lcE Holdings ... 9 300 744 770
Ma.tériel et fournitures de soins de santé - 24,2 % L ﬁﬂg%;:ﬂﬁ G.r.o'u.p. ..... 89 500 297 221
Abiomed, Inc. RETETRRRTES 12 400 193 143 McKesson Corp. ......... 11 000 750 838
Baxter International, Inc. .. 35 300 1 922 2 078 Medco Health Solutions,
bioMerieux SA .......... 2 700 297 248 Inc. ... 14 900 723 732
Boston Scientific Corp. .... 82 500 554 510 MEDNAX, Inc. .......... 6 400 438 420
C.R.Bard, Inc. .......... 8 100 722 743 Raffles Medical Group
China Kanghui Holdings d, ..o 222 763 385 397
sponsored ADR ... .... 26 600 535 544 Synergy Health PLC . ... ... 22 300 302 312
Cochleartd. ........... 5214 327 242 Team Health Holdings, Inc. 8 000 139 138
CovidienPLC ............ 28 900 1 372 1 336 Universal Health Services,
DENTSPLY International, Inc. Class B ............ 9 900 460 353
Inc. ... 12 200 447 392 WellPoint, Inc.  .......... 19 500 1 441 1 334
Edwards Lifesciences TOTAL FOURNISSEURS ET SERVICES DE
Corp. oo 5 700 283 426 SOINS DE SANTE .................... 10 821 10 498
Endologix, Inc. .......... 29 900 212 315 Technolodie relafi ins d =05 %
Essilor Infernational SA ... 8 523 591 646 echnologle relafive aux soins de sante = 0,5 7o
Fisher & Paykel Healthcare A|\|$sc|r||?ts-M||sys Healthcare 15 800 306 208
COMP. o eeeninainnns 77 147 144 151 outons, MC.. -+ o :
GN Store Nordic AS ... 20 200 188 131 Outils et services des sciences de la vie - 2,6 %
HeartWare International, Covance, Inc. ........... 6 000 309 286
INC. oo 3 700 242 250 ICON PLC sponsored
Hologic, Inc. - ........... 20 400 359 325 ADR ........ RRRSEREEE 13 300 349 224
lon Beam Applications SA . 17 500 183 123 Thermo Fisher Scienfific,
. e Inc. ... 17 900 1 087 950
Microport Scientific Corp. . 382 000 207 209 TOTAL OUTILS ET SERVICES DES
Ossurhf ..o 434 900 756 853 SCIENCESDELAVIE ................. 1 745 1460
Sirona Dental Systems, Inc. 7 900 390 351
Sorin SpA .............. 163 600 416 377 Produits pharmaceutiques - 40,5 %
St. Jude Medical, Inc. ... 11 000 466 417 Adcock Ingram Holdings 144 137
Terumo Corp. . .......... 17 500 890 955 Lo
. Aspen Pharmacare
The Cooper Companies, Holdings Ltd. .......... 18 449 207 218
Inc. o 4 900 353 407 . .
. Bristol-Myers Squibb Co. .. 45 100 1 302 1 483
Trauson Holdings Co. Ltd. . 56 000 16 16 .
Cardiome Pharma Corp. .. 22 500 191 77
Volcano Corp. . ......... 5 300 160 165 , .
" . Dr. Reddy’s Laboratories
William Demant Holding f 11 982 387 378
A/S . o 4 900 314 386 Gl .S‘ fhKl ' PLC """ 163 100 3 243 3 526
Zimmer Holdings, Inc. .... 15 000 869 841 OOMIIMAINE T oo
) Hikma Pharmaceuticals
TOTAL MATERIEL ET FOURNITURES DE PLC ..o 60 068 676 560
SOINSDESANTE .................... 13 408 13 380 Hospirq, Inc. ............ 15 000 823 581

Les notes ci-jointes font partie intégrante des éfats financiers.
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Fonds Fidelity Soins de la santé mondiaux
Titres en portefeuille (non audités) - suite

Ations-—suite g |

Actions Cot (a) Valeur Actions Coit (a) Valeur
(en milliers marchande (en milliers marchande
de dollars) (en milliers de dollars) (en milliers

de dollars) de dollars)

Produits pharmaceutiques - suite Logiciels - 0,6 %

Johnson & Johnson . .. .... 31 530 2215 % 2105 $ .
X Nuance Communications,
Lee's Pharmaceutical INC. . eeieiininnn 16 400 294 $ 350 $
Holdings Lid. .......... 470 000 177 161
Novartis AG ............ 7 236 386 424 TOTAL DES TITRES EN
Novo Nordisk A/S SeriesB 16 614 1 373 1737 PORTEFEUILLE - 93,9 % ......... 52016 $ 51 941
Plizer,Inc. .............. 81 354 1 507 1 508
Roche Holding AG AUTRES ACTIFS NETS (PASSIFS) - 6,1 %...... 3 390
(participation certificate) . 14 864 2 270 2 527 —
Sanofi-avenfis .. ......... 41 295 2 973 2 848 ACTIFS NETS-100 % ... .. 55 331 §$
Santen Pharmaceutical Co. .
Ld o 9 000 354 397 Légende
Sawai Pharmaceutical Co. (a) Comprend les commissions aux courtiers et les autres frais d’opérations,
L"d .................. 6 500 562 736 le cas échéant.
ShirePLC ............... 31 186 687 1 020

Teva Pharmaceutical
Industries Ltd. sponsored
ADR ................. 37 100 1 811 1 448

Valeant Pharmaceuticals
International, Inc.
(Canada) ............. 13 300 536 508

TOTAL PRODUITS PHARMACEUTIQUES .. 21 824 22 379

Autres renseignements
Les informations ci-dessous présentent un sommaire des données utilisées pour |'évaluation ¢ la juste valeur des actifs et des passifs du Fonds au 30 septembre 2011.
La méthodologie ou les données utilisées pour évaluer les titres n’indiquent pas nécessairement le degré de risque associé & ces titres. Pour obtenir plus de

renseignements concernant les données d'évaluation <et leur appartenance aux niveaux présentés dans le tableau ci-dessous, veuillez consulter la section intitulée
Evaluation des titres présentée dans les notes afférentes aux états financiers ci-jointes.

Données d’évaluation a la date de cléture :

Description Total Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
(Les montants sont exprimés en milliers de dollars)

Placements dans des titres :
Actions 51 941 § 37 270 $ 14 671 § - $

Autres renseignements

Les informations ci-dessous présentent un sommaire des données utilisées pour I'évaluation & la juste valeur des actifs et des passifs du Fonds au 31 mars 2011.
La méthodologie ou les données utilisées pour évaluer les titres n’indiquent pas nécessairement le degré de risque associé a ces titres. Pour obtenir plus de
renseignements concernant les données d'évaluation et leur appartenance aux niveaux présentés dans le tableau ci-dessous, veuillez consulter la section infitulée
Evaluation des titres présentée dans les Notes afférentes aux états financiers ci-jointes.

Données d’évaluation au 31 mars 2011 :

Description Total Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3
(Les montants sont exprimés en milliers de dollars)

Placements dans des titres :

Actions 58 295 $ 48 982 § 9313 $ -3
Placements & court terme 2 453 — 2 453 —
Total des placements dans des titres : 60 748 $ 48 982 $ 11 766 $ - $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des éfats financiers.
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Etats financiers (non audités)

Etats de |’actif net

Les montants sont exprimés en milliers de dollars (sauf les montants par part).

Aux 30 septembre 2011 et 31 mars 2011 Au 30 septembre 2011  Au 31 mars 2011
Actif
Placements & la valeur marchande . . . ... 51 941 $ 60 748 $
Trésorerie e deVISEs . . .. ...\t 3 313 —
Montants & recevoir & la vente de placements . ........ ... - 871
Intéréts courus et dividendes & recevoir . ... ... ... 367 376
Montants & recevoir & la vente de parts . .. .....o oo 5 20
55 626 62 015
Passif
Montants & payer AU dBpOSIHAIrE . ... ...\ttt ettt - 49
Montants & payer & I'achat de placements . ....... ... .. 123 534
Montants & payer au rachat de parts . ... ...t 69 173
Frais de gestion et de conseils & payer . ....... ...t 79 92
Autres montants & payer & des sociétés affiliées . ... 15 18
Autres montants et charges @ Payer . .. ...t 4 10
295 876
Actif net représentant les capitaux propres . ........... ... 55 331 61 139
Ajustement du cours acheteur au dernier coursde cléture . ............ ... 38 50
Valeur liquidative représentant les capitaux propres . . ........ ... i 55 369 $ 61 189 $
Prises en pension comprises dans la valeur marchande des placements . ............ ... ... ... .. .. - $ 2 453 $

Actif net représentant les capitaux propres par part

Série A :

(7 500 $ /521 parts et 8 357 $ / 569 parts, respectivement) . ......... ... 14,3965 $ 14,6744 $
Série B :

(44 250 $ /3 029 parts et 48 972 $ / 3 292 parts, respectivement) . ....... ... 14,6104 $ 14,8777 $
Série F :

(679 $ / 41 parts et 790 $ / 47 parts, respectivement) . ............. i 16,4929 $ 16,7020 $
Série O :

(2 902 $ /151 parts et 3 020 $ / 156 parts, respectivement) . ........ ...t 19,2592 $ 19,3777 $

Les nofes ci-jointes font partie intégrante des éfats financiers.
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Etats financiers (non audités) - suite

Etats de I’évolution de I’actif net

Les montants sont exprimés en milliers de dollars.

Semestre terminé le 30 septembre 2011 Fonds Série A Série B Série F Série O
Augmentation (diminution) de Iactif net liée aux :
Activites . . ... ... (870) $ (134) $ (717) $ (4) $ (15) $
Distributions aux porteurs de parts

Réduction des frais de gestion ........................ (1) — (1) — —
Opérations sur les capitaux propres

Produit net de la vente de parts . ...................... 2 289 767 1 266 12 244

Réinvestissement des distributions . .................. .. 1 - 1 — -

Montants versés sur les parts rachetées . ............... (7 227) (1 490) (5 271) (119) (347)

Augmentation (diminution) nette de I'actif net découlant des

opérations sur les capitaux propres . ................. (4 937) (723) (4 004) (107) (103)

Augmentation (diminution) totale de 'actif net . .......... (5 808) (857) (4 722) (111) (118)
Actif net

Audébutdusemestre . .............. ... 61 139 8 357 48 972 790 3 020

Alafindusemestre ................................ 55 331 $ 7 500 $ 44 250 $ 679 $ 2 902 $
Semestre terminé le 30 septembre 2010 Fonds Série A Série B Série F Série O
Augmentation (diminution) de I'actif net liée aux :
Activites . . ... ... (1 866) $ (323) $ (1 481) $ (13) $ (49) $
Distributions aux porteurs de parts

Réduction des frais de gestion ........................ (1) — (1) — —
Opérations sur les capitaux propres

Produit net de la vente de parts ....................... 1766 396 1 203 93 74

Réinvestissement des distributions . .................... 1 — 1 — —

Montants versés sur les parts rachetées . ............... (9 868) (2 242) (7 053) (132) (441)

Augmentation (diminution) nette de I'actif net découlant des

opérations sur les capitaux propres .................. (8 101) (1 846) (5 849) (39) (367)

Augmentation (diminution) totale de l'actif net . .......... (9 968) (2 169) (7 331) (52) (416)
Actif net

Audébutdusemestre . ...................... ... ... 79 240 12 241 62 561 807 3 631

Alafindusemestre ................................ 69 272 $ 10 072 $ 55 230 $ 755 § 3215%

Les notes cijointes font partie intégrante des éfats financiers.

Rapport semestriel 6



Etats des résultats

Les montants sont exprimés en milliers de dollars (sauf les montants par part).

Semestres terminés les 30 septembre 2011 2010
Revenus de placement

103 =] -3 PP ) 193

Dividendes . ... . . 589 663

Préts de tilres . ..o o 13 18

602 682
Moins la retenue d'impdts BIraNGErs .. ... ... oottt (63) (84)
539 598

Charges

Frais de gestion et de conseils . ... ... ... o 532 633

Frais d’administration . ... ....... .. . . 105 122

Honoraires des membres du comité d’examen indépendant ........ ... .. ... ... — —

Taxe de Vente . ... . 57 50
Total des charges . ... . 694 805
Revenu net (perte) de placement .. ... ... . ... (155) (207)
Gain réalisé et non réalisé (perte)
Gain net réalisé (perte) sur :

PlaCEmMENts . . . 2 454 1 068

Conversion des devises . ... ..ot (8) (92)
Total du gain net réalisé (perte) . ... ... i 2 446 976
Variation de la plus-value (moins-value) nette non réalisée :

Placements . ..o (3 216) (2 573)

Autres actifs nets libellés en devises . ... ... ... . 115 16
Total de la variation de la plus-value (moins-value) nette non réalisée . ............. .. .. ... ... i, (3 101) (2 557)
Commissions et autres coits liés au portefeuille ....... ... . .. (60) (78)
Gain Net (Perte) . ... (715) (1 659)
Augmentation (diminution) nette de I'actif net liée aux activités . .................. ... ... (870) $ (1 866) $
Autres renseignements par série de parts 2011 2010
Augmentation (diminution) nette de I'actif net liée aux activités
SBIIE A (134) $ (323) $
SBrie B . . (717) $ (1 481) $
GBI F oo o 4) $ (13) $
ST O (15) $ (49) $
Augmentation (diminution) nette de I'actif net liée aux activités, par part
SBIIE A (0,2448) $ (0,4241) $
SBriE B . ... (0,2269) $ (0,3730) $
SBIIE F . (0,0938) $ (0,2707) $
[ Y o I (0,0971) $ (0,2711) $

Les nofes ci-jointes font partie intégrante des éfats financiers.
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Notes afférentes aux états financiers

Semestre terminé le 30 septembre 2011 (non audité)
(les montants sont exprimés en milliers de dollars, sauf les montants par part.)

1. Création du Fonds

Le Fonds Fidelity Soins de la santé mondiaux (le Fonds) est une fiducie de fonds commun de placement a capital variable créée en vertu des
lois de I'Ontario par une déclaration de fiducie générale datée du 26 mai 1997 (date de création), telle quelle a été modifiée & l'occasion par

la suite. Le Fonds est autorisé a émettre un nombre illimité de parts. A titre de gestionnaire et de fiduciaire du Fonds, Fidelity Investments
Canada s.r.i. (Fidelity) est responsable des activités quotidiennes du Fonds et fournit tous les services généraux de gestion et d’administration.
Pyramis Global Advisors, LLC (Pyramis), société affiliée a Fidelity, est le conseiller en valeurs du Fonds.

Le Fonds comprend des parts de série A, de série B, de série F et de série O. Les parts de série A sont offertes a tous les investisseurs et comportent des
frais de souscription différés (FSD). Les parts de série B sont offertes a tous les investisseurs et comportent des frais de souscription initiaux (FSI) et
d’autres frais, lesquels sont inférieurs a ceux des parts de série A. Les parts de série A achetées avec I'option & FSD seront converties en parts de

série B, comportant des frais de gestion et de conseils inférieurs, un an apres la fin de leur calendrier de rachat. Les parts de série F comportent des
frais inférieurs a ceux des parts de série A et de série B et sont généralement réservées aux investisseurs qui détiennent un compte sur honoraires
aupres de courtiers ayant signé une entente d'admissibilité avec Fidelity. Les parts de série O sont réservées a certains investisseurs approuvés par
Fidelity et ayant conclu une entente de compte de série O avec Fidelity.

2. Résumé des principales méthodes comptables

Les états financiers ont été préparés conformément aux principes comptables généralement reconnus (PCGR) du Canada, qui exigent que la direction
fasse certaines estimations et formule certaines hypothéses a la date des états financiers. Les principales composantes des états financiers qui font
l'objet d'une incertitude quant a leur évaluation sont les régularisations et la juste valeur des placements. Les résultats réels peuvent différer de ces
estimations. Les principales méthodes comptables du Fonds sont résumées ci-apres :

Evaluation des titres

La valeur des placements est calculée a la cloture des activités de la Bourse de Toronto (T'SX), soit normalement a 16 h (heure de Toronto). Les
placements sont considérés comme étant « détenus a des fins de transaction ». Le Fonds a recours & un service de cotation indépendant pour évaluer
ses placements. Les titres pour lesquels le cours actuel du marché ou une cotation n’est pas aisément disponible ou fiable peuvent étre évalués de
bonne foi conformément aux méthodes adoptées par le gestionnaire. Les facteurs pris en compte au moment de déterminer la valeur d'un titre
pourraient inclure les événements qui touchent le marché ou un titre en particulier, mais ne s'y limitent pas. La fréquence d’utilisation de ces
méthodes est impossible a prévoir et pourrait étre assez élevée. La valeur utilisée pour le calcul de 'actif net par part en vertu de ces méthodes peut
étre différente du cours publié pour ces mémes titres.

Le Fonds classe les données afférentes aux techniques d’évaluation utilisées pour calculer la valeur de ses placements dans une présentation
hiérarchique qui comporte les trois niveaux présentés ci-dessous :

Niveau 1 — prix cotés sur les marchés actifs pour des placements identiques.

Niveau 2 — autres données observables importantes (y compris les prix cotés de placements similaires, les taux d'intérét, la fréquence des

remboursements anticipés, etc.).

Niveau 3 — données non observables (y compris les hypothéses propres au Fonds, lesquelles s'appuient sur les meilleurs renseignements

disponibles).
Les changements apportés aux techniques d’évaluation peuvent donner lieu au transfert d'un placement d’'un niveau a un autre au sein de la
hiérarchie. La valeur totale des placements, pour chaque niveau de données au 30 septembre 2011 et au 31 mars 2011, de méme que le roulement des
titres de niveau 3 sont présentés a la fin des titres en portefeuille du Fonds. Le Fonds ne détenait aucun placement important de niveau 3, que ce soit
au début ou 2 la fin de la période. Les techniques d’évaluation utilisées pour calculer la valeur des placements du Fonds en fonction des principales
catégories sont comme suit :

Les titres de participation (y compris les titres soumis a restrictions) pour lesquels les cotations du marché sont aisément disponibles sont évalués
selon le dernier cours acheteur enregistré a la principale bourse ot ces titres sont normalement négociés, tel qu'il a été fourni par un service de
cotation indépendant, et sont classés dans le niveau 1 de la hiérarchie. Si les cours acheteurs ne sont pas disponibles ou ne refletent pas la juste valeur
des titres, ces derniers peuvent étre évalués selon le dernier cours du marché ou le cours de cloture officiel. Pour les titres de participation étrangers,
lorsque des événements importants surviennent et touchent le marché ou un titre en particulier, une comparaison avec la valeur des certificats
américains d’actions étrangeres, des contrats a terme, des fonds négociés en bourse et de certains indices de méme qu'avec les prix cotés de titres
similaires est effectuée. Dans ces circonstances, les données sont classées dans le niveau 2. Le recours a ces méthodes peut entrainer des transferts
entre les niveaux 1 et 2. A 'exception des transferts découlant de I'utilisation de ces méthodes d’évaluation & la juste valeur, il n’y a eu aucun transfert
important entre ces deux niveaux au cours de la période. Pour les titres de participation soumis a restrictions et les placements privés pour lesquels les
données observables sont limitées, des hypothéses concernant I'activité boursiére et les risques sont utilisées et les données sont classées dans le
niveau 3 de la hiérarchie.

Les titres a court terme pour lesquels une cotation n'est pas aisément disponible sont évalués au colt apres amortissement, lequel se rapproche de la
juste valeur, et sont classés dans le niveau 2.
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2. Résumé des principales méthodes comptables - suite

Conversion des devises

Les titres et les autres actifs et passifs libellés en devises sont convertis en dollars canadiens au taux de change en vigueur a la fin de la période. Les
achats et les ventes de titres, les revenus et les charges libellés en devises sont convertis en dollars canadiens au taux de change en vigueur a la date
des opérations respectives. Les effets de la fluctuation des taux de change sur les placements sont compris dans le « Gain net réalisé et non réalisé
(perte) sur les placements » et ceux sur les autres opérations libellées en devises sont présentés dans le « Gain net réalisé (perte) sur les opérations
libellées en devises » et la « Variation de la plus-value (moins-value) nette non réalisée sur les autres actifs nets libellés en devises » de I'état des
résultats.

Opérations sur titres, constatation des revenus et coits de transaction

A des fins de préparation des états financiers, les placements et I'actif net par part du Fonds comprennent les opérations de négociation effectuées
jusqu'a la cloture du dernier jour ouvrable de la période. La valeur liquidative par part utilisée pour le traitement des transactions des porteurs de parts
est calculée a la cloture des activités de la TSX et comprend les opérations exécutées jusqu’a la fin du jour ouvrable précédent. Le cofit des placements
est établi selon la méthode du cofit moyen et exclut les commissions et les autres cofits de transaction liés au portefeuille. Cependant, & des fins de
présentation, les titres en portefeuille comprennent les commissions aux courtiers et les autres frais d’'opérations. Le revenu de placement est inscrit
selon la méthode de la comptabilité d’exercice. Le revenu d’intérét est constaté a mesure qu'il est gagné. Le revenu en dividendes est constaté a la date
ex-dividende, sauf en ce qui concerne certains dividendes provenant de titres étrangers ot il arrive que la date ex-dividende soit dépassée, auquel cas
ceux-ci sont enregistrés des que le Fonds prend connaissance de cette date. Les distributions recues des fiducies de placement sont inscrites a titre de
revenu, de gains en capital ou de remboursement de capital selon les meilleures informations a la disposition du gestionnaire. Compte tenu de la
nature de ces placements, la répartition réelle peut différer de cette information. Les distributions recues des fiducies de placement et considérées
comme un remboursement de capital réduisent le coiit moyen de la fiducie de placement sous-jacente. Les gains et les pertes réalisés a la vente de
placements et 1a plus-value (moins-value) non réalisée des placements sont calculés en fonction du colit moyen des placements sous-jacents, qui
exclut les colits de transaction et peut inclure des sommes provenant de litiges.

Les cofits de transaction, tels que les commissions de courtage, engagés par le Fonds dans I'achat et la vente de titres, sont inscrits a titre de

« Commissions et autres cofits liés au portefeuille » dans I'état des résultats. Le revenu de placement et les gains et les pertes nets réalisés et non
réalisés sont répartis quotidiennement entre chacune des séries selon la proportion de I'actif net de chaque série par rapport a I'actif net total du
Fonds. Les impdts étrangers sont estimés selon I'interprétation, par le Fonds, des regles fiscales et des taux d'imposition actuellement en vigueur dans
les marchés étrangers ot il investit. Les retenues d'imp6ts étrangers sont portées en déduction du revenu de placement lorsque le recouvrement de ces
impdts est incertain. Tous les revenus de placement, gains nets réalisés et non réalisés (pertes) et cofits de transaction (a I'exception des montants
négligeables de revenu provenant des éléments de trésorerie et équivalents) sont attribuables aux placements qui sont considérés comme étant
détenus a des fins de transaction. Certains pays pergoivent une retenue d'impot sur les gains réalisés a la vente de placements, laquelle est portée en
déduction du placement en question et figure sous la rubrique « Autres montants et charges a payer ». Les imp0ts versés par le Fonds sur les gains
réalisés a la vente de titres indiens et les impdts a payer sur les gains non réalisés des titres indiens sont présentés aux postes « Gain net réalisé (perte)
sur les placements » et « Variation de la plus-value (moins-value) nette non réalisée des placements » de I'état des résultats, respectivement. A la fin de
la période, les impots versés par le Fonds sur les gains réalisés a la vente de titres indiens et les impots & payer sur les gains non réalisés des titres
indiens étaient comme suit :

Au 30 septembre 2011 Au 31 mars 2011
Impéts versés sur les gains réalisés . ....... ... . ... 6% - $

Trésorerie et devises

Les éléments de trésorerie, y compris les équivalents, comprennent les dépots en especes et les titres de créance a court terme comportant une durée a
I'échéance de moins de 90 jours a l'acquisition. Les devises comprennent les montants en especes libellés dans une devise autre que le dollar canadien
et déposés aupres du dépositaire pour faciliter le reglement des opérations sur titres libellées en devises.

Autres actifs et passifs

Les autres actifs et passifs peuvent inclure des montants a recevoir du dépositaire, de sociétés affiliées ou d’autres contreparties, ou des montants qui
leur sont payables, relativement & des revenus a recevoir, des opérations sur les placements, des opérations sur les parts, des charges courues et
d’autres opérations non réglées a la fin de la période. Ces montants sont classés a titre de préts et créances ou de passifs financiers et sont enregistrés
au cofit ou au cofit apres amortissement, lequel se rapproche de la juste valeur en raison de leur nature a court terme.

Frais liés aux opérations a court terme

Les parts rachetées ou transférées dans les 30 jours suivant la date d’achat sont assujetties a des frais d'opérations a court terme correspondant a

1,00 % du produit du rachat ou du transfert des parts. Les parts du Fonds détenues entre 31 et 90 jours peuvent étre assujetties a des frais dopérations
a court terme correspondant a 1,00 % de la valeur des parts rachetées ou transférées. Ces frais sont prélevés par le Fonds et comptabilisés comme un
apport au capital libéré du Fonds, au poste « Augmentation (diminution) nette de 'actif net découlant des opérations sur les capitaux propres » de
I'état de I'évolution de I'actif net.
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Notes afférentes aux états financiers (non audités) - suite
(les montants sont exprimés en milliers de dollars, sauf les montants par part.)

2. Résumé des principales méthodes comptables - suite

Actif net lié aux activités, par part

Laugmentation (la diminution) nette de I'actif net liée aux activités par part figurant a I'état des résultats représente 'augmentation (la diminution)
nette de l'actif net liée aux activités de chaque série de parts, divisée par le nombre moyen pondéré de parts en circulation de chaque série de parts au
cours de la période.

Prises en pension

Le Fonds peut conclure des ententes de prise en pension individuellement ou conjointement avec d’autres Fonds Fidelity. Les soldes dormants sont
virés dans un ou plusieurs comptes de transaction conjoints. Ces soldes sont ensuite investis dans des prises en pension en vertu desquelles le Fonds
fait I'acquisition de titres du gouvernement canadien ou américain aupres d'une contrepartie et convient de les revendre a cette contrepartie, a un prix
supérieur, & une date future précise. La différence de prix est inscrite a titre de revenu d'intérét. Le risque de crédit découle de la possibilité que la
contrepartie manque a son engagement de racheter les titres en question. Pour atténuer ce risque, le Fonds traite avec des contreparties que Fidelity
considere comme acceptables et prend livraison des titres en guise de garantie. La valeur de la garantie doit étre au moins égale a 102 % de la valeur
marchande quotidienne des sommes investies. Toute prise en pension ouverte 2 la fin de la période est présentée dans les titres en portefeuille.

3. Charges

Frais de gestion et de conseils

Fidelity assure les fonctions de gestionnaire du Fonds et Pyramis assure celles de conseiller en valeurs du Fonds. En contrepartie de leurs services de
gestion et de conseils en placement, Fidelity et Pyramis recoivent du Fonds des frais de gestion et de conseils mensuels fondés sur 'actif net moyen de
chaque série, calculés quotidiennement et payables mensuellement. Certains investisseurs peuvent recevoir un rabais a I'égard des frais de gestion et
de conseils ou des charges du Fonds qui s'appliquent a leurs parts. Pour ce faire, Fidelity réduit les frais de gestion et de conseils ou certaines charges
imputées au Fonds, ce qui permet a celui-ci de verser aux investisseurs, sous forme de distribution, un montant équivalant a la réduction accordée. Ces
distributions sont présentées dans I'état de 'évolution de I'actif net du Fonds sous la rubrique « Réduction des frais de gestion ». Aucuns frais de gestion
ni frais de conseils ne sont imputés au Fonds a I'égard des parts de série O, mais les investisseurs doivent payer des frais d'administration négociés au
préalable. Le taux des frais de gestion et de conseils annuels de chaque série est comme suit :

Taux des frais de gestion
et de conseils annuels

SBIIE A o 2,00 %
SBriE B . o 1,85 %
SBHIE F oo 0,85 %

Frais d’administration

Fidelity impute des frais d’administration fixes au Fonds au lieu de certaines charges variables. Pour sa part, Fidelity est responsable de toutes les
charges d’exploitation du Fonds, a I'exception de certains frais liés aux fonds, dont les honoraires et les charges des membres du comité d'examen
indépendant (CEI), les taxes, les commissions de courtage et les intéréts débiteurs. Les frais d’administration s'ajoutent aux frais de gestion et de
conseils. Aucuns frais d'administration ne sont imputés au Fonds a I'égard des parts de série O. Selon la valeur liquidative du Fonds, le taux annuel des
frais dadministration se situera dans I'une des trois catégories suivantes : moins de 100 millions de dollars (Catégorie 1), entre 100 millions de dollars
et 1 milliard de dollars (Catégorie 2) et plus de I milliard de dollars (Catégorie 3). Constatés quotidiennement et payables mensuellement, les frais
d’administration sont calculés selon un pourcentage annuel fixe de la valeur liquidative de chaque série de parts et sont comme suit :

Catégorie 1 Catégorie 2 Catégorie 3
SBriE A L 0,406 % 0,396 % 0,386 %
Série B 0,356 % 0,346 % 0,336 %
Série F o 0,322 % 0,322 % 0,322 %

Honoraires des membres du comité d’examen indépendant

Conformément au Reglement 81-107, le CEI examine toutes les questions de conflits d'intéréts que le gestionnaire lui soumet et formule une
recommandation ou approuve la ligne de conduite, selon le cas, qui sert le meilleur intérét des fonds. Le CEI se compose actuellement de quatre
membres, indépendants de Fidelity et de ses sociétés affiliées. Les membres du CEI sont rémunérés au moyen d’honoraires annuels et de jetons de
présence par réunion ainsi que par le remboursement des dépenses associées aux responsabilités du CEI. Ces cotits sont répartis parmi les fonds
individuels proportionnellement & leurs actifs.
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3. Charges - suite

Taxe de vente

Le 1°" juillet 2010, les gouvernements de certaines provinces ont harmonisé leur taxe de vente provinciale (TVP) avec la taxe sur les produits et
services (TPS) du gouvernement fédéral. La taxe de vente harmonisée (TVH) combine le taux de la TPS de 5 % avec le taux de la TVP de certaines
provinces. La TVH est calculée en tenant compte du lieu de résidence des porteurs de parts et de la valeur de leurs intéréts dans le Fonds a certains
moments donnés, plutdt qu'en fonction de I'emplacement du gestionnaire. Un taux combiné est appliqué a chaque série du Fonds en fonction des
placements proportionnels par province des porteurs de parts en utilisant le taux de la TVH de chaque province ou, dans le cas des provinces qui ne
participent pas a la TVH, le taux de la TPS. Tous les montants sont présentés sous la rubrique « Taxe de vente » a I'état des résultats.

4. Imposition et distributions

Le Fonds est admissible 2 titre de fiducie de fonds commun de placement en vertu des dispositions de la Loi de U'impot sur le revenu (Canada). A des
fins fiscales, le Fonds a fixé la fin de son exercice en décembre. Chaque année d'imposition, le Fonds verse aux porteurs de parts une partie suffisante
du revenu net et du montant net des gains en capital pour ne pas étre assujetti a I'impot sur le revenu. Les distributions sont constatées lorsqu’elles
sont déclarées. Ces distributions sont imposables entre les mains des porteurs de parts. Les distributions sont déclarées séparément pour chacune des
séries.

Aucune distribution du revenu net de placement ou du gain réalisé n'a été déclarée au cours des périodes.

Les pertes en capital peuvent étre reportées indéfiniment pour réduire les gains en capital réalisés futurs. A la fin de la derniere année d’'imposition, le
Fonds disposait de 108 052 $ de pertes en capital reportées.

Les pertes autres qu'en capital peuvent étre reportées pour réduire le revenu imposable futur, mais elles viennent a échéance au mois de décembre de
I'année indiquée. A la fin de la dernieére année d'imposition, le Fonds disposait des pertes autres qu’en capital reportées suivantes :

Date d’échéance des pertes autres qu’en capital

20T 4 e 3634 $
2028 870
2029 e 628
Total des pertes autres qu’en capital . ... ... .. .. . 5132 $

5. Commissions et autres coUts liés au portefeuille

Au cours de la période, Fidelity a versé des commissions et d’autres colits liés au portefeuille de 60 $ (78 $ au 80 septembre 2010) relativement & ses
opérations de portefeuille. Sur ce total, aucun montant (- $ au 80 septembre 2010) n’a été versé a des sociétés de courtage affiliées a Fidelity.

Le Fonds a confié certaines opérations de courtage a des courtiers qui ont remboursé une partie de leurs commissions au Fonds. Le montant des
commissions de courtage remboursées dans le cadre de cette entente sétablit 2 6 $ (8 § au 30 septembre 2010); il est comptabilisé au poste
« Commissions et autres cofits liés au portefeuille » de I'état des résultats.

De plus, une partie des commissions a 6té versée en contrepartie de services de recherche. Ces versements se sont élevés a7 $ (11 $ au
30 septembre 2010). Fidelity a estimé les montants indiqués pour les recherches effectuées pour le Fonds par des sociétés de courtage.

6. Frais de souscription

Selon I'option a FSI, Fidelity déduit les frais de souscription des montants investis par les porteurs de parts et les verse aux courtiers a titre de
commissions. Les frais de souscription peuvent varier de 0 % a 5 % pour les parts de série B.

Selon 'option a FSD, Fidelity verse aux courtiers une commission de 4,9 % du montant investi et impute des frais aux porteurs de parts au rachat des
parts de série A lorsque celui-ci survient au cours des six années suivant la date d'achat. Les frais de souscription différés sont basés sur un bareme de
taux dégressif et varient entre 6 % et 1,5 % du cofit initial des parts.

Selon 'option a FSD réduits, Fidelity verse aux courtiers une commission de 1 % du montant investi et impute des frais aux porteurs de parts si les
parts de série A sont rachetées dans les deux ans suivant la date d’achat. Les frais de souscription différés réduits représentent 2 % du cofit initial des
parts.

Selon 'option a FSD réduits 2, Fidelity verse aux courtiers une commission de 2,5 % du montant investi et impute des frais aux porteurs de parts si les
parts de série A sont rachetées dans les trois ans suivant la date d’achat. Les frais de souscription différés réduits 2 sont basés sur un baréme de taux
dégressif et varient entre 3 % et 2 % du cotit initial des parts.

Aucuns FSI ne sont exigibles a l'achat des parts de série A, de série F ou de série O du Fonds. Aucuns FSD ne sont exigibles au rachat des parts de série
B, de série F ou de série O du Fonds.
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Notes afférentes aux états financiers (non audités) - suite
(les montants sont exprimés en milliers de dollars, sauf les montants par part.)

7. Préts de titres

AToccasion, le Fonds préte des titres en portefeuille dans le but de réaliser des revenus additionnels. Le Fonds a établi un programme de préts de titres
conjointement avec son dépositaire, Compagnie Trust CIBC Mellon. Le total de la valeur marchande des titres en portefeuille prétés ne peut excéder
50 % de l'actif net du Fonds. Le Fonds recoit une garantie (en trésorerie ou sous forme d'obligations émises ou garanties par le gouvernement du
Canada ou 'une des provinces, ou par le gouvernement des Etats-Unis ou I'une de ses agences) en contrepartie des titres prétés. La valeur des biens
cédés en garantie doit étre au moins égale a 102 % de la valeur marchande des titres prétés pendant la durée du prét. Cette valeur marchande est
déterminée quotidiennement a la cloture de chaque jour d’évaluation du Fonds et toute garantie additionnelle nécessaire est livrée au Fonds le jour
ouvrable suivant. Au 30 septembre 2011, il n'y avait aucun prét de titres en cours. Au 31 mars 2011, la valeur totale des titres prétés par le Fonds et de la
garantie recue était comme suit :

Valeur des Valeur de la
Genre de garantie titres prétés garantie recue
Au 31 mars 2011
Obligations des gouvernements canadien et amEricain . .. .........o.ie it 1692 $ 1785$

8. Rapprochement de I’actif net

Les tableaux ci-dessous établissent un rapprochement entre la valeur liquidative par part et I'actif net par part. La valeur liquidative par part est
calculée en fonction de la valeur des placements basée sur le cours de la derniére opération sur le titre en question. Lactif net par part est calculé en
fonction de la valeur des placements basée sur le dernier cours acheteur du titre en question.

Valeur liquidative Ajustement du Actif net
Actif net par part au 30 septembre 2011 par part cours acheteur par part
SBrIE A L 14,4063 $ (0,0098) $ 14,3965 $
SBriE B o o 14,6203 (0,0099) 14,6104
SBrie F oo 16,5040 (0,0111) 16,4929
SBrie O L o 19,2723 (0,0131) 19,2592
Actif net par part au 31 mars 2011
SBrIE A L 14,6864 (0,0120) 14,6744
SBriE B o o 14,8900 (0,0123) 14,8777
SBrie F oo 16,7157 (0,0137) 16,7020
SBriE O o 19,3937 (0,0160) 19,3777

9. Capitaux propres

Le Fonds est offert en quatre série de parts : les parts de séries A, B, F et O. Le capital de chaque série du Fonds est divisé en un nombre illimité de parts
de valeur égale, qui n'ont aucune valeur nominale. Toutes les parts d'une série d'un fonds occupent le méme rang au chapitre des distributions. Le
porteur de parts d'un fonds a droit & un vote pour chaque dollar qu'il détient sous forme de parts. Les porteurs de fractions de parts ont les mémes
droits de fagon proportionnelle. Le Fonds n'est généralement assujetti a aucune restriction ni a aucune exigence particuliére en ce qui concerne les
besoins en capital relatifs a 'achat et au rachat de parts, autres que les exigences relatives aux souscriptions minimales. Cependant, Fidelity peut
occasionnellement suspendre temporairement le droit des porteurs de parts de racheter des parts et reporter ainsi le versement du produit du rachat.
Les mouvements pertinents attribuables aux porteurs de parts figurent & I'état de I'évolution de I'actif net. Conformément aux objectifs et aux
politiques de gestion du risque énoncés dans les notes portant sur les risques associés aux instruments financiers, le Fonds vise a investir les sommes
recues en vertu des achats de parts dans des placements appropriés, tout en maintenant une liquidité suffisante pour répondre aux demandes de
rachat. Le Fonds assure cette liquidité en investissant la majorité de son actif dans des placements pouvant étre facilement vendus et grace a la
possibilité d'emprunter jusqu’a b % de son actif net total.

Les parts de série A achetées avec les options a FSD, a FSD réduits et a FSD réduits 2 seront automatiquement converties en parts de série B,
comportant des frais de gestion et de conseils inférieurs, et ce, un an apres la fin de leur calendrier de rachat respectif.

Opérations sur les capitaux propres
Les opérations de chaque série sont les suivantes :

Parts en circulation Parts en circulation
au début du 4 la fin du
Semestre terminé le 30 septembre 2011 semestre Souscrites  Réinvesties  Rachetées semestre
SBrie A L 569 50 - (98) 521
Série B . 3 292 82 - (345) 3 029
Série F oo 47 1 - (7) 41
S8rie O Lo 156 12 - (17) 151
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9. Capitaux propres - suite
Opérations sur les capitaux propres - suite

Parts en circulation

Parts en circulation au alafin du
Semestre terminé le 30 septembre 2010 début du semestre Souscrites  Réinvesties  Rachetées semestre
SBrie A 828 29 - (160) 697
SEHEB oo 4185 85 - (497) 3 773
Série F oo 49 5 — (8) 46
S8rie O Lo 191 4 - (24) 171

Porteurs de parts affiliés
Au 30 septembre 2011 et au 31 mars 2011, Fidelity ou ses sociétés affiliées détenaient environ 5 % et 4 %, respectivement, du total des parts en
circulation du Fonds.

10. Risques associés aux instruments financiers

En raison de ses activités, le Fonds est exposé a divers risques associés aux instruments financiers : le risque de crédit, le risque de liquidité, 'autre
risque de prix, le risque de taux d'intérét et le risque de change. Pyramis tente de minimiser les répercussions potentiellement négatives de ces risques
sur la performance du Fonds en faisant appel a des gestionnaires de portefeuilles chevronnés, en effectuant un suivi quotidien des positions du Fonds
et des événements marquants au sein du marché et en diversifiant le portefeuille de placements selon les restrictions imposées par le mandat de
placement du Fonds. Le Fonds peut recourir a des instruments financiers dérivés pour atténuer son exposition & certains risques.

Le risque, tel qu’il est défini par Pyramis, correspond 2 la non-concordance de certains facteurs de risques, comme la capitalisation boursiére, le
coefficient béta, des facteurs communs (par exemple, la taille, les ratios cours/bénéfice et cours/valeur comptable) et la répartition sectorielle, entre
un portefeuille et son indice de référence. Cette non-concordance peut entrainer des écarts entre les rendements du Fonds et de I'indice de référence.
Le coefficient béta évalue la volatilité, ou le risque systématique, d'un titre ou d'un portefeuille par rapport a I'ensemble du marché. Un coefficient béta
de 1 indique que le prix d'un titre évoluera de concert avec le marché. Un coefficient béta inférieur a 1 indique que le prix du titre sera moins volatil
que le marché. Un coefficient béta supérieur a 1 indique que le prix du titre sera plus volatil que le marché. Par exemple, un titre qui comporte un
coefficient béta de 1,2 affiche, théoriquement, une volatilité de 20 % supérieure & celle du marché.

Pyramis vise & dégager un rendement supérieur a celui de I'indice de référence, et ce, sur une base réguliere. C'est principalement en investissant dans
un portefeuille diversifié dont les titres sont issus de nombreux secteurs du marché que Pyramis remédie au risque non systématique. La sélection
qualitative fondamentale des titres adoptée par Pyramis est également bien diversifiée parmi bon nombre d’'analystes. Au lieu de se fier 4 un processus
d’évaluation unique ou a un modele quantitatif qui présume de facon implicite que la valeur ajoutée des rendements de certains secteurs ou styles de
gestion se perpétuera dans 'avenir, les analystes de Pyramis sélectionnent les titres en ayant recours a leurs propres processus d’évaluation.

Le Fonds vise la croissance du capital a long terme en investissant principalement dans des titres de participation d’entreprises du monde entier axées
sur la conception, la fabrication ou la vente de produits ou services liés aux secteurs des soins de santé et de la médecine. Lindice de référence du
Fonds est I'indice MSCI Monde tous pays des soins de santé.

Au moment d’acheter et de vendre des titres pour le compte du Fonds, Pyramis examine le potentiel de réussite de chaque entreprise a la lumiere de sa
situation financiere courante, de sa position au sein du secteur d’activité et des conjonctures économique et boursiere. Pyramis tient notamment
compte de facteurs tels que le potentiel de croissance, les bénéfices prévisionnels et les compétences de I'équipe de direction.

Un groupe affecté a la conformité des placements effectue le suivi quotidien du risque lié au portefeuille et l'examine mensuellement. De plus, chaque
fonds est assujetti a une analyse trimestrielle formelle. Le groupe affecté a la conformité, les gestionnaires de portefeuilles et les analystes principaux
participent a une analyse trimestrielle du portefeuille. Les portefeuilles associés a chaque stratégie sont évalués les uns par rapport aux autres et
comparativement a leur indice de référence. La répartition active parmi les secteurs et les titres fait également 'objet d’analyses.

Risque de crédit

Le risque de crédit correspond au risque qu’une contrepartie a un instrument financier manque a une obligation ou 2 un engagement conclu avec le
Fonds. Le cas échéant, le risque de crédit propre au Fonds (dans le cas des passifs financiers) et le risque de crédit d’'une contrepartie (dans le cas des
actifs financiers) sont pris en compte dans la détermination de la juste valeur des actifs financiers et des passifs financiers, le cas échéant. La valeur
comptable des placements et des autres actifs représente I'exposition maximale du Fonds au risque de crédit au 30 septembre 2011 et au 31 mars 2011.
Le Fonds peut conclure des ententes de prise en pension garanties qui peuvent I'exposer a un risque de crédit dans I'éventualité ot la contrepartie
manquerait a son obligation contractuelle. Pour gérer ce risque, le Fonds prend livraison des titres sous-jacents a titre de garantie et traite avec des
contreparties dont la capacité financiere est jugée suffisante selon 'examen indépendant de Fidelity.

Pyramis analyse la concentration du crédit selon les contreparties, le secteur d’activité et I'emplacement géographique des actifs financiers détenus
par le Fonds. Les titres en portefeuille du Fonds présentent des renseignements sur 'exposition des actifs financiers du Fonds au risque de crédit lié
aux concentrations dans certains secteurs d’activité et emplacements géographiques.

Outre les détails susmentionnés, le Fonds n'était exposé a aucun risque de crédit important relativement & ses contreparties, que ce soit au

30 septembre 2011 ou au 31 mars 2011.
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Notes afférentes aux états financiers (non audités) - suite
(les montants sont exprimés en milliers de dollars, sauf les montants par part.)

10. Risques associés aux instruments financiers - suite

Risque de liquidité

Le risque de liquidité est défini comme étant le risque que le Fonds soit incapable de régler ou de respecter ses obligations a temps ou a un prix
raisonnable. Le Fonds est exposé a des rachats en especes de parts rachetables sur une base quotidienne. Les parts rachetables sont rachetées sur
demande, au gré du porteur de parts. La transaction est conclue en fonction de la valeur liquidative par part du Fonds au moment du rachat.

Le Fonds maintient une liquidité suffisante en investissant la majorité de ses actifs dans des placements négociés sur un marché actif et liquide. Les
titres cotés détenus par le Fonds sont considérés comme étant tres liquides puisqu’ils sont inscrits & 1a TSX ou cotés sur des bourses ou des marchés
actifs semblables. Conformément aux réglements sur les valeurs mobilieres, chaque fonds de placement doit maintenir une proportion d’au moins 90 %
de ses actifs dans des placements liquides, soit des placements négociés sur des marchés actifs et qui peuvent étre vendus facilement. En outre, le
Fonds vise a conserver une composante en trésorerie et équivalents suffisante pour maintenir sa liquidité et peut emprunter jusqu’a 5 % de son actif
net au dépositaire dans le but de financer les rachats.

Le Fonds peut, de temps a autre, investir dans des titres qui ne se négocient pas au sein d'un marché actif et qui pourraient ne pas étre liquides. Les
titres du secteur privé ou soumis a restrictions détenus a la fin de la période sont présentés dans les titres en portefeuille, le cas échéant. La liquidité
du Fonds fait I'objet d'un suivi quotidien.

Que ce soit au 30 septembre 2011 ou au 31 mars 2011, le Fonds ne détenait pas de passifs financiers comportant une échéance supérieure a 3 mois.
Autre risque de prix

Lautre risque de prix correspond au risque que la valeur d'un instrument financier fluctue en fonction des changements des cours du marché (autres
que ceux causés par le risque de taux d'intérét ou le risque de change lié aux instruments monétaires), que ces fluctuations soient causées par des
facteurs propres & un placement individuel ou & sa société émettrice, ou par d’autres facteurs ayant des incidences sur tous les instruments négociés
sur un marché ou au sein d'un segment du marché. Tous les titres sont assujettis au risque de perte de capital. Pour gérer ce risque, le Fonds a recours
a une sélection prudente des titres et d’autres instruments financiers qui est conforme a la stratégie de placement. Le risque maximal associé aux
instruments financiers et auquel le Fonds est exposé correspond a leur juste valeur. Les placements du Fonds sont exposés & I'autre risque de prix
découlant de l'incertitude liée au prix des instruments a I'avenir.

Pyramis surveille régulierement la pondération relative des titres individuels, des secteurs et des pays et tient également compte de la capitalisation
boursiere et de la liquidité de chaque titre.

Sil'indice de référence avait augmenté ou diminué de 5 % le 30 septembre 2011 et le 31 mars 2011, toutes les autres variables étant demeurées égales
par ailleurs, 'actif net du Fonds aurait augmenté ou diminué d’environ 2 259 $ (2 582 $ au 31 mars 2011). Cette variation est déterminée
approximativement en fonction du coefficient béta du Fonds, lequel est calculé selon la corrélation antérieure entre le rendement du Fonds et celui de
I'indice de référence. En pratique, les résultats des activités de négociation risquent d’étre différents de ceux découlant de cette analyse de sensibilité
et cette différence est susceptible d'étre importante.

Risque de taux d’intérét

Le risque de taux d'intérét correspond au risque associé aux instruments financiers portant intérét détenus dans le portefeuille de placements, comme
les obligations. Le Fonds est exposé au risque que la valeur marchande ou les flux de trésorerie futurs des instruments financiers portant intérét
fluctuent en raison des variations de taux d'intérét en vigueur sur le marché. Tout élément de trésorerie et équivalent excédentaire est investi dans des
placements a court terme au taux d'intérét du marché. La majorité des actifs et passifs financiers du Fonds ne porte pas intérét. Par conséquent, le
Fonds n’est pas exposé a un risque important associé aux fluctuations de taux d'intérét en vigueur sur le marché.

Risque de change

Le risque de change correspond au risque associé aux instruments financiers libellés en une devise autre que le dollar canadien, qui représente la
monnaie fonctionnelle du Fonds. Le Fonds est exposé au risque que la valeur d’'un titre libellé en une autre devise varie en raison des fluctuations du
taux de change. Le risque de change ne découle pas d'instruments financiers qui sont des éléments non monétaires, comme les placements en actions,
ou de contrats de change a terme liés a de tels éléments non monétaires. Le Fonds considere le risque de change afférent aux actifs et aux passifs non
monétaires comme faisant partie de 'autre risque de prix, et non du risque de change. Par conséquent, le Fonds n’est pas exposé a un risque important
associé aux fluctuations des taux de change.

11. Normes comptables futures

Le Conseil des normes comptables (CNC) du Canada de I'Institut Canadien des Comptables Agréés (ICCA) avait I'intention d’'adopter, a compter du
16T janvier 2011, les Normes internationales d'information financiére (connues sous I'abréviation anglaise IFRS), telles qu’elles ont été publiées par
I'International Accounting Standards Board. En janvier dernier, le CNC a reporté 'adoption des IFRS pour les sociétés d'investissement, dont les fonds
de placement. Les sociétés d'investissement peuvent ainsi continuer d’appliquer les PCGR existants jusqu’aux exercices ouverts a compter du

16T janvier 2013.

Le gestionnaire étudie et élabore actuellement un plan pour respecter I'échéancier de mise en ceuvre susmentionné en ce qui concerne 'adoption des
IFRS. Les éléments clés de ce plan comprennent les informations concernant les répercussions qualitatives et quantitatives de ces nouvelles normes
dans les états financiers au 31 mars 2013, le cas échéant, et la préparation des états financiers semestriels au 30 septembre 2013 avec les données
comparatives conformément aux IFRS. Les répercussions des IFRS sur les méthodes comptables et les décisions de mise en application porteront
essentiellement sur la présentation des états financiers du Fonds et sur I'information financiere.
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11. Normes comptables futures - suite

ATheure actuelle, deux normes importantes pourraient avoir une incidence sur la présentation, soit I'TAS 32, Instruments financiers : Présentation et
I'IAS 27, Etats financiers consolidés et individuels. Le gestionnaire examine présentement la structure de propriété des parts, ainsi que les placements
du Fonds, afin d’évaluer les répercussions de ces normes. Selon I'évaluation actuelle du gestionnaire, aucun des changements occasionnés par
'adoption des IFRS n'aura de répercussions sur la valeur liquidative par part du Fonds. Toutefois, cette conclusion pourrait changer a la lumiere de
I'adoption de nouvelles normes ou de nouvelles interprétations des normes actuelles.
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