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Le présent rapport annuel de la direction sur le rendement du fonds contient des faits saillants financiers, mais ne renferme pas I'ensemble des états financiers annuels audités
de la Catégorie. Vous pouvez également obtenir un exemplaire additionnel du rapport annuel de la direction sur le rendement du fonds et des états financiers annuels en visitant
notre site Web ou le site de SEDAR a www.sedar.com. Vous pouvez obtenir sans frais un exemplaire des politiques et procédures de vote par procuration ou de I'information
trimestrielle sur le portefeuille de la Catégorie en composant le 1-888-509-1792, en accédant a notre site Web au www.russell.com/ca ou en nous écrivant a I'adresse suivante :
Investissements Russell Canada Limitée, 100, King Street West, 1, First Canadian Place, bureau 5900, Toronto (Ontario), M5X 1E4.

Ce rapport peut contenir des énoncés prospectifs sur la Catégorie, sa stratégie, son rendement prévu et sa situation. Les énoncés prospectifs sont des énoncés prédictifs, et
dépendent de circonstances ou d'événements futurs, ou y font référence, ou comportent des termes comme « prévoir », « anticiper », « projeter », « croire », « estimer » ou
des versions négatives de ces termes, et des expressions semblables. En outre, tout énoncé portant sur les stratégies, les perspectives ou le rendement futur ainsi que sur I'avenir
possible de la Catégorie constitue également un énoncé prospectif. Les énoncés prospectifs reposent sur les attentes actuelles et les projections quant aux événements futurs

et sont intrinséguement assujettis, entre autres choses, au risque et aux incertitudes touchant la Catégorie et aux hypothéses qui ont été établies a son égard, ainsi qu’aux
facteurs économiques. Les énoncés prospectifs ne sont pas une garantie du rendement futur, et les événements et les résultats réels pourraient différer grandement de ceux

qui sont exprimés ou sous-entendus dans les énoncés prospectifs faits par la Catégorie. De nombreux facteurs importants pourraient contribuer a ces écarts, notamment les
facteurs économiques et politiques généraux ainsi que les facteurs de marché, les taux d'intérét et les taux de change, les marchés des capitaux, la concurrence commerciale,
les changements technologiques, les modifications dans la réglementation gouvernementale, les actions en justice ou les mesures réglementaires imprévues, et les catastrophes.

Il est a souligner que la liste ci-dessus n’est pas exhaustive. Les lecteurs sont encouragés a examiner attentivement ces facteurs et autres avant de prendre une quelconque
décision de placement, et il leur est vivement conseillé de ne pas se fier indiment aux énoncés prospectifs. De plus, ils devraient prendre note que la Catégorie n'a pas
I'intention de mettre a jour les énoncés prospectifs pour tenir compte d'une nouvelle information, d'événements futurs ou d'autres éléments.
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Objectif et stratégies de placement

L'objectif de placement de la Catégorie consiste a offrir un revenu et une
croissance du capital a long terme en investissant principalement dans des
actions américaines cotées a des bourses de valeurs reconnues.

Afin de réaliser son objectif, la Catégorie investit dans des parts du Fonds
d’actions américaines Russell (le « Fonds sous-jacent »).

L'investissement de la Catégorie dans le Fonds sous-jacent permet une
diversification parmi les catégories d'actif, les styles de placement et les
sous-conseillers.

L'indice de référence actuel de la Catégorie, dont le rendement sert de point de
comparaison a celui de la Catégorie, est I'indice Russell 3000™° (la « référence »).
Chaque sous-conseiller peut se voir attribuer une référence distincte pour les
actifs des Fonds sous-jacents qu'il gére, pour que soit mieux reflété le style de
placement ou le segment du marché du sous-conseiller.

Résultats

Pour I'exercice clos le 30 juin 2011, la Catégorie fonds d'actions américaines
Russell (la « Catégorie ») a affiché un rendement de 18,84 %*, comparativement
420,22 % pour sa référence, I'indice Russell 3000.

Pendant la période, I'actif net de la Catégorie a augmenté de 10,5 M$ par suite
d’une plus-value sur titres de 6,4 M$, de souscriptions nettes de 4,8 M$ et d'une
perte de placement nette de 0,7 M$. La perte de placement nette s'entend du
revenu de placement total gagné sur les titres, moins les charges de la Catégorie.
Les charges de la Catégorie ont augmenté de 172 000 $ (environ 32 %) par
rapport a la période précédente, surtout a cause de I'accroissement des frais de
gestion imputable a I'augmentation de I'actif net de la Catégorie et de I'entrée
en vigueur de la taxe de vente harmonisée (TVH) le 1 juillet 2010.

Les investisseurs ont repris confiance au cours des deux derniers trimestres

de 2010 et du premier trimestre de 2011, et les marchés boursiers américains
en ont profité. Les investisseurs ont retrouvé leur appétit pour le risque pendant
cette période, si bien que les titres cycliques ou sensibles a la conjoncture
économique (soit ceux qui se comportent bien quand les prévisions économiques
sont bonnes) I'ont emporté sur les titres défensifs. En juillet 2010, la Réserve
fédérale américaine (la « Fed ») a évoqué I'éventualité d'une deuxieme phase de
mesures de relance (ou d'assouplissement quantitatif), qui a suscité une réaction
généralement favorable des marchés boursiers américains. Alors que la Fed
gardait le cap en rachetant des obligations gouvernementales en vue d'accroftre
la liquidité des marchés, la crainte d'une récession & double creux aux Etats-Unis
s'atténuait vers la fin de 2010, et les Bourses ont continué a se redresser jusqu’a
la fin d'avril 2011. De plus, des bénéfices prévisionnels positifs, conjugués a une
rentabilité accrue, ont dopé les actions américaines pendant que bon nombre
d’entreprises a grande capitalisation réussissaient a comprimer leurs co(ts aprés
la crise financiére mondiale et a bien se positionner en vue d'une expansion
future. Malgré une abondance de mauvaises nouvelles, cette période rappelle

le second semestre de 2009, ou I'économie mondiale a suscité beaucoup
d’incertitude, mais ou les marchés ont réagi favorablement a des données
économiques robustes. Par contre, plusieurs facteurs sont venus assombrir les
marchés et I'humeur des investisseurs au deuxieme trimestre de 2011, dont

la crise politique et sociale en Afrique, le séisme et le tsunami dévastateurs au
Japon, les problémes liés aux dettes souveraines en Europe, la persistance du
chémage élevé aux Etats-Unis et la possibilité que ce pays soit tenu de relever

le plafond de sa dette. Pendant le deuxiéme trimestre de 2011, les marchés ont
récompensé les titres plutdt défensifs, a faible risque, et pénalisé les titres risqués.

Sur I'ensemble de I'exercice, tous les secteurs de I'indice Russell 3000 ont
affiché un rendement positif. Le secteur de I'énergie a été le plus performant,
son rendement atteignant 39,32 % pour la période, méme s'il s'est replié au
deuxiéme trimestre de 2011. Le secteur des services financiers a été le moins
performant, gagnant 5,31 % au cours de I'exercice. Alors que le marché
privilégiait les titres plutdt défensifs au deuxiéme trimestre de 2011, les secteurs

performants ont été la consommation de base, les soins de santé, les services
publics et la consommation discrétionnaire. Malgré le caractére défensif des
marchés et des nouvelles économiques toujours négatives, I'indice Russell 3000 a
reculé de seulement 0,15 % pendant le deuxiéme trimestre de 2011.

Au cours de I'exercice, la performance du Fonds sous-jacent par rapport a la
référence a été ternie par la sous-pondération des actions qui se sont fortement
appréciées. En outre, la sous-pondération générale du sous-secteur des biens

de production durables a nui au rendement par rapport a la référence durant la
période. En revanche, la sélection de titres s’est avérée judicieuse pour I'ensemble
du Fonds sous-jacent, méme si elle a nui au rendement dans les services
financiers (Goldman Sachs Group, Inc., JP Morgan Chase & Co. et MetLife Inc.) et
dans les biens de production durables (Aegean Marine Petroleum Network Inc.).

Cornerstone Capital Management, Inc. a été le sous-conseiller le plus performant
du Fonds sous-jacent pendant la période, grace a sa stratégie qui consiste

a choisir les titres d’entreprises dont la croissance du bénéfice s'accélere.
Cornerstone a profité d'une sélection particulierement heureuse de titres
pendant la période. Par ailleurs, comme le marché a été animé pendant la

plus grande partie de I'exercice par les actions a forte croissance et les titres
cycliques ou sensibles a la conjoncture économique, il n'est guére surprenant de
constater que le sous-conseiller Levin Capital Strategies, LP a été surpassé par sa
référence pendant la période, son faible pour les titres sous-évalués n'ayant pas
été récompensé.

Risque

L'ensemble des risques courus par la Catégorie est décrit dans le prospectus.
Au cours de la période, il n'y a eu aucun changement important dans le profil
de risque de la Catégorie. Le profil de risque de la Catégorie et le bien-fondé
du placement correspondent toujours a la description qui en est faite dans

le prospectus.

Toutefois, avec effet au 29 juin 2011 et tel qu'il est décrit dans le prospectus de
la Catégorie, les Fonds Russell ont adopté la méthode d’évaluation des risques
recommandée par I'Institut des Fonds d'investissement du Canada (I'« IFIC ») afin
de garantir la conformité avec les exigences du nouveau formulaire 81-101F3,
Contenu de I'apercu du Fonds, du Réglement 81-101 sur le régime de prospectus
des organismes de placement collectif. La cote de risque attribuée a cette
Catégorie est donc demeurée la méme, « moyen », afin qu’elle soit conforme a
la méthode et a la terminologie d'évaluation des risques de I'lFIC.

Evénements récents

Le 1ejuillet 2010, la Colombie-Britannique et I'Ontario ont adopté la taxe de
vente harmonisée (TVH), respectivement au taux de 12 % et de 13 %. Aussi la
Catégorie est-elle désormais tenue de payer une taxe provinciale additionnelle sur
les frais de gestion et d'exploitation, sauf les droits de dépot. L'assujettissement

a la TVH est fondé sur la province de résidence de I'actionnaire. Par conséquent,
la Catégorie applique un taux mixte de TVH fondé sur le nombre moyen pondéré
d’actionnaires de chaque province pour chaque série de la Catégorie. La TVH
devrait faire augmenter le ratio des frais de gestion de la Catégorie.

Pendant le premier semestre de 2011, le Fonds sous-jacent a apporté des
changements a son équipe de sous-conseillers en vue d'accroitre ses chances
de surclasser la référence. Ces changements augmentent le pourcentage des
écarts entre la composition du Fonds sous-jacent et celle de la référence. La
diversification globale suffit toujours a la saine gestion du risque du Fonds
sous-jacent selon les objectifs de ce dernier. Voici les changements apportés :

e Les mandats des sous-conseillers Aronson Johnson Ortiz LP, Legg Mason
Capital Management, Suffolk Capital Management LLC, Schneider Capital
Management Corp. et Russell Implementation Services (seulement a I'égard
des titres de choix Russell) ont été résiliés le 8 mars 2011.

e Levin Capital Strategies, LP a été ajouté le 22 mars 2011.

* Selon le rendement des actions de série B, déduction faite des charges payées par la Catégorie. Le rendement des actions des séries E et F s’est établi a 19,64 % et 20,82 %
respectivement. Le rendement des séries d’actions peut changer en raison de la variation des charges. Pour de plus amples détails, veuillez vous reporter a la section

« Description des séries et frais de gestion ».
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Le Fonds sous-jacent est positionné en vue d'une reprise économique modérée,
mettant I'accent sur les titres plutot risqués a fort potentiel de croissance et sur
ceux qui se comportent bien lorsque I"économie va bien. Le Fonds sous-jacent
continue de surpondérer les actions & forte croissance prévisionnelle et de
sous-pondérer les actions productives de dividendes. Pendant I'exercice, le
Fonds sous-jacent a accru son exposition aux secteurs de la consommation
discrétionnaire et des soins de santé, tout en réduisant ses positions dans les
services financiers et les technologies de I'information.

Les Normes internationales d'information financiére (« IFRS ») remplaceront
les principes comptables généralement reconnus du Canada (« PCGR ») pour
les entreprises ayant une obligation d‘information du public, qui comprennent
les fonds d'investissement et d’autres émetteurs assujettis. Le 12 janvier 2011,
le Conseil des normes comptables du Canada (« CNC ») a décidé de reporter
d’une autre année, soit au 1* janvier 2013, I'adoption des IFRS par les sociétés
de placement, qui ont donc deux années de plus que les autres entités ayant
une obligation d'information du public pour adopter les IFRS. En vue de se
conformer aux exigences des IFRS le moment venu, le gestionnaire a pris les
dispositions suivantes :

e |l a mis sur pied un groupe de travail chargé de préciser les principales
différences entre les PCGR du Canada et les IFRS et de coordonner le passage
aux IFRS.

o |l arelevé les domaines ou il faudra modifier I'information présentée en vertu
des IFRS.

o |l a évalué le niveau de préparation des systemes actuels d'information
comptable et de technologie de I'information a la transition aux IFRS.

e Il a évalué les incidences probables des IFRS sur les aspects touchant a
I'exploitation des entreprises, comme les controles internes, la dotation en
personnel et les besoins en formation.

Selon les différences observées actuellement entre les PCGR du Canada et les
IFRS, il est prévu que I'adoption des IFRS n’aura aucune incidence sur le calcul de
I'actif net ou de la valeur liquidative. Les IFRS devraient avoir une incidence sur la
présentation globale des états financiers et obliger le gestionnaire a fournir des
renseignements supplémentaires dans les notes annexes. Par contre, I'évaluation
actuelle du gestionnaire quant aux conséquences des IFRS risque de changer si
de nouvelles normes sont émises ou si les interprétations des normes actuelles
sont révisées.

Opérations entre apparentés

Gestionnaire, conseiller en valeurs et placeur principal

La Catégorie est gérée par Russell. Russell est une filiale en propriété exclusive de
Frank Russell Company (« FRC »).

Russell fournit tous les services de gestion et d’administration dont la Catégorie
a besoin pour mener ses activités quotidiennes, ou en coordonne la prestation,
y compris les services de conseil en placement, les services de tenue des comptes
et des registres, et d'autres services.

Russell est le conseiller en valeurs de la Catégorie (le « conseiller en valeurs »).
Russell a conclu avec FRC et Russell Implementation Services Inc. (« RIS »), un
membre du méme groupe, des conventions de sous-conseiller visant la prestation
de services a la Catégorie.

Russell est également le placeur principal de la Catégorie et détient les droits
exclusifs lui permettant de placer et de coordonner le placement des actions de
la Catégorie dans toutes les provinces et dans tous les territoires du Canada ou
celles-ci peuvent étre vendues.

Russell recoit des honoraires de gestion mensuels, calculés quotidiennement
en fonction de la valeur liquidative moyenne de chaque série d'actions de la
Catégorie et payés mensuellement.

Description des séries
La Catégorie offre des actions des séries B, E et F.

Les actions de série B comportent des frais de gestion annuels. Le courtier recoit
des commissions de suivi qui proviennent de ces frais. Les actions de série E
comportent des frais de gestion moindres. Le courtier touche des commissions de
suivi prélevées sur ces frais.

Les actions de série F sont offertes uniquement aux investisseurs qui participent
a un programme intégré ou a un programme de services contre rémunération.
Ces actions sont assorties de frais de gestion modiques. Elles ne prévoient le
paiement d'aucune commission de suivi au courtier. Plutét, chaque investisseur
négocie des honoraires permanents distincts, payés directement au courtier.

Frais de gestion

Les frais de gestion annuels payés par la Catégorie correspondent a un
pourcentage de la valeur liquidative moyenne quotidienne de chaque série, a
I'exclusion des impdts applicables et des frais d’exploitation. Le pourcentage est
présenté ci-apres :

Série B Série E Série F

2,50 % 1,85 % 1,00 %

A partir de ces frais, Russell paie d’autres fournisseurs de services, dont les
placeurs et les sous-conseillers. Les principaux services rendus, exprimés en
pourcentage, sont présentés ci-aprés :

Pourcentage des
frais de gestion

Commissions de vente et de suivi 47 %

Conseil en valeurs et autres frais 53 %

Faits saillants financiers

Les tableaux qui suivent présentent les principales données financiéres
concernant la Catégorie et ont pour objet de vous aider a comprendre ses
résultats financiers pour les exercices clos le 30 juin.

Actif net par action de la Catégorie”

Série B 2011 2010 2009*
Actif net au début de la période 10,19 § 9,96 $ 10,00 $
Augmentation (diminution) liée aux activités
Total des produits -3 -3 - %
Total des charges 0,32)%$ (0299% (©017)%
Gains (pertes) réalisés de la période 0,28 $ 025 % (002)%
Gains (pertes) non réalisés de la période 193 % 0,08 $ 0,89 %
Total de I'augmentation (de la diminution)
liée aux activités? 189 % 004$ 0705$
Distributions
Revenus de placement (sauf les dividendes) - % ) -3
Dividendes - % - % - %
Gains en capital -3 -3 - %
Remboursement de capital - - -
Total des distributions annuelles® -$ -$ -$
Actif net a la fin de la période 1211 % 1019 $ 99 $

p/2
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Actif net par action de la Catégorie” (suite)

Série E 2011  2010**
Actif net au début de la période 10,37 $ 10,00 $
Augmentation (diminution) liée aux activités
Total des produits -3 -3
Total des charges 0,25 % (0,20) %
Gains (pertes) réalisés de la période 0,28 $ 0,21 %
Gains (pertes) non réalisés de la période 1,40 % (0,79 %
Total de I'augmentation (de la diminution)
liée aux activités? 143 $ (0,78)$
Distributions
Revenus de placement (sauf les dividendes) -3 -3
Dividendes - % -3
Gains en capital -3 -3
Remboursement de capital - -
Total des distributions annuelles® -$ -3
Actif net a la fin de la période 1241 $ 1037 $
Série F 2011 2010  2009*
Actif net au début de la période 10,46 $ 10,06 $§ 10,00 $
Augmentation (diminution) liée aux activités
Total des produits -3 -3 -3
Total des charges 0,13)$ (0,120 (0,07 $
Gains (pertes) réalisés de la période 0,29% 026 $ (002)%
Gains (pertes) non réalisés de la période 1,94 % 0,30 $ 0,97 $
Total de I'augmentation (de la diminution)
liée aux activités? 210$ 044 $ 088§$
Distributions
Revenus de placement (sauf les dividendes) -$ -3 -3
Dividendes -3 -3 -3
Gains en capital -3 -3 -3
Remboursement de capital - - -
Total des distributions annuelles® -$ -$ -$
Actif net a la fin de la période 12,64 $ 10,46 $ 10,06 $

*

* %

1

2)

Du 27 octobre 2008 au 30 juin 2009

Du 20 juillet 2009 au 30 juin 2010

Les renseignements présentés proviennent des états financiers annuels
audités de la Catégorie.

L'actif net et les distributions sont fonction du nombre réel d'actions en
circulation au moment considéré. L'augmentation ou la diminution liée aux
activités est fonction du nombre moyen pondéré d’actions en circulation au
cours de la période.

Les distributions ont été réinvesties dans des actions additionnelles de la
Catégorie, a moins que l'actionnaire n'ait demandé un remboursement au
comptant.

Ratios et données supplémentaires

Série B 2011 2010 2009*
Valeur liquidative totale (en milliers)? 21534% 16869% 131499
Nombre d'actions en circulation” 1778879 1656119 1320296

Ratio des frais de gestion? 2,91% 2,75% 2,68%

Ratio des frais de gestion avant renonciations et

prises en charge 3,03% 3,09% 3,02%
Ratio des frais d'opération (%)? 0,26% 0,34% 0,24%
Taux de rotation du portefeuille (%)% 14,39% 18,40% 6,15%
Valeur liquidative par action 12,11$ 10,19 $ 9,96 $
Série E 2011 2010**
Valeur liquidative totale (en milliers)" 2095% 729 %
Nombre d'actions en circulation® 168 853 70224

Ratio des frais de gestion? 2,23% 2,07%

Ratio des frais de gestion avant renonciations et

prises en charge 2,36% 2,41%
Ratio des frais d'opération (%)* 0,26% 0,34%
Taux de rotation du portefeuille (%)® 14,39% 18,40%
Valeur liquidative par action 12,418 10,37 $
Série F 2011 2010 2009*
Valeur liquidative totale (en milliers)" 148909% 10398% 10311%
Nombre d’actions en circulation” 1177975 993897 1024913

Ratio des frais de gestion? 1,26% 1,18% 1,11%

Ratio des frais de gestion avant renonciations et

prises en charge 1,39% 1,52% 1,45%
Ratio des frais d'opération (%)* 0,26% 0,34% 0,24%
Taux de rotation du portefeuille (%)® 14,39% 18,40% 6,15%
Valeur liquidative par action 12,64 $ 10,46 $ 10,06 $

* Du 27 octobre 2008 au 30 juin 2009
** Du 20 juillet 2009 au 30 juin 2010

1
2)

Données fournies au 30 juin de I'exercice indiqué.

Le ratio des frais de gestion est obtenu a partir du total des charges de

la période en question (a I'exclusion des commissions et des autres codts
d'opérations de la Catégorie), ce qui comprend les charges engagées
indirectement en raison des placements de la Catégorie dans les Fonds
sous-jacents, et il est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur
liquidative moyenne quotidienne au cours de la période.

Le ratio des frais d'opération représente le total des commissions et des
autres colts d’opérations de la Catégorie et est exprimé en pourcentage
annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de

la période. Le calcul du ratio des frais d’opération exige qu'un fonds
d'investissement qui effectue des placements dans les titres d'autres fonds
d’investissement établisse ce ratio en tenant compte des commissions et des
autres cots d’opérations du portefeuille imputables a ses placements dans
chacun des Fonds d'investissement sous-jacents.

Le taux de rotation du portefeuille de la Catégorie indique dans quelle
mesure le conseiller en valeurs de la Catégorie gére activement les
placements de celle-ci. Un taux de rotation du portefeuille de 100 % signifie
que la Catégorie achete et vend tous les titres de son portefeuille une fois
au cours de la période. Plus le taux de rotation du portefeuille est élevé, plus
les colts d'opérations payables par la Catégorie sont élevés, et plus il est
probable qu’un actionnaire réalisera des gains en capital imposables pour la
période. Il n'y a pas nécessairement de lien entre un taux de rotation élevé et
le rendement de la Catégorie.

Rapport annuel // Catégorie fonds d'actions américaines Russell
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Rendement passé

Le rendement passé représente le rendement historique de chaque série
d’actions de la Catégorie. Ces renseignements ne sont fournis que pour
montrer le rendement passé et ne sont pas nécessairement représentatifs du
rendement futur.

Les données sur le rendement supposent le réinvestissement de toutes les
distributions dans des actions de méme série de la Catégorie. Ce rendement

ne tient pas compte des frais d’acquisition et de rachat, des frais facultatifs,

des impdts sur les bénéfices ni des frais versés directement a Russell ou au
conseiller en placement de I'actionnaire qui auraient réduit le rendement ou la
performance. Méme si vos distributions ont été réinvesties, vous serez peut-étre
tenu de payer I'impot sur ces distributions. Veuillez consulter votre conseiller
fiscal.

Rendements annuels

Les graphiques ci-apres présentent le rendement annuel de chaque série
d’actions pour chacun des exercices clos les 30 juin. La date de début des
activités indiguée dans la présente section est celle a laquelle les actions des
séries ont été offertes initialement au public, tandis que celle présentée a la
section « Faits saillants financiers » correspond a leur date d'établissement.

lls montrent également la variation du rendement de la Catégorie d'une année
a l'autre et indiquent, en pourcentage, la croissance ou la diminution d'un
placement entre le premier jour et le dernier jour de chaque exercice.

Rendements annuels — Série B

Rendements annuels — Série F
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Rendements annuels — Série E
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Rendements annuels composés

Le tableau présente I'historique des rendements annuels composés totaux des
actions de la Catégorie, comparés au rendement de I'indice Russell 3000M®
(la « référence »).

Période close le 30 juin 2011

Depuis le Dernier
Rendements annuels composés 31 octobre 2008 exercice
Actions de série B" 7,46 % 18,84 %
Actions de série F 9.21 % 20,82 %
Indice Russell 3000M°? 6,72 % 20,22 %
Période close le 30 juin 2011

Depuis le Dernier
Rendements annuels composés 31 juillet 2009 exercice
Actions de série EV 11,53 % 19,64 %
Indice Russell 30002 13,23 % 20,22 %

1) Déduction faite de tous les frais et charges payés par la Catégorie.

2) Lindice Russell 3000MP mesure le rendement des 3 000 entreprises
américaines les plus importantes sur le plan de la capitalisation boursiére, ce
qui représente environ 98 % du marché des actions américaines ouvert aux
placements. Les indices Russell mentionnés sont des marques de commerce
de Frank Russell Company. Investissements Russell Canada Limitée, une filiale
en propriété exclusive de Frank Russell Company, est le gestionnaire des
Fonds (les « produits »). Frank Russell Company ne parraine pas les produits,
ni ne les garantit, ni ne les vend, ni n’en fait la promotion, et elle ne fait
aucune déclaration quant a la pertinence d'investir dans les produits. Frank
Russell Company n’assume aucune responsabilité a I'égard des produits et
n’a effectué aucun examen de ceux-ci ou de toute publication connexe, et ne
fait aucune déclaration ni ne fournit aucune garantie, expresse ou implicite,
relativement a leur exactitude, leur exhaustivité ou a tout autre égard. Frank
Russell Company ne garantit aucunement |'exactitude ou I'exhaustivité des
indices Russell mentionnés ou des données auxquelles ils font référence, et
n‘assume aucune responsabilité en ce qui a trait aux erreurs, aux omissions
et aux interruptions qui sy rapportent. Sans limiter ce qui précéde, en aucun
cas Frank Russell Company ne sera tenue responsable des préjudices directs,
indirects, particuliers, punitifs ou consécutifs (y compris les manques a
gagner), et ce, méme si elle a été avertie de la possibilité de tels préjudices.
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Commentaire sur le rendement

Pour la période close le 30 juin 2011, la Catégorie a enregistré un rendement de
18,84 % (série B), comparativement a 20,22 % pour la référence. Une analyse
du rendement de la Catégorie par rapport a la référence est présentée dans le
rapport de la direction sur le rendement, sous la rubrique « Résultats ».

La référence est composée de différents titres. Il est impossible d'investir
directement dans la référence, et cette derniére ne fait pas I'objet de charges, de
frais ou de taxes. Tout placement dans des titres implique le paiement de frais ou
de charges.

Apercu du portefeuille

25 principaux titres en portefeuille* 30 juin 2011

Pourcentage de la valeur liquidative de la Catégorie

Pfizer Inc. 23 %
JPMorgan Chase & Co. 22 %
PepsiCo Inc. 1,9 %
Apple Inc. 1.9 %
Microsoft Corp. 1.8 %
MetLife Inc. 1,6 %
Merck & Co. Inc. 1,6 %
Lowe’s Companies, Inc. 1,6 %
Devon Energy Corp. 1,5 %
Coca-Cola Co. 1.4 %
Goldman Sachs Group, Inc. 1,4 %
Visa Inc. 1.4 %
Wells Fargo & Co. 1.2 %
Oracle Corp. 1,2 %
3M Co. 1.2 %
Vodafone Group PLC 1.1 %
Johnson Controls Inc. 1.1 %
Time Warner Inc. 1.1 %
Chevron Corp. 1,1 %
Sanofi-aventis SA, CAAE 0,9 %
Monsanto Co. 0,9 %
Covidien PLC 0,8 %
Johnson & Johnson 0,8 %
Comcast Corp. 0,7 %
AT&T Inc. 0,7 %
Valeur liquidative (en milliers de dollars) 385309%

Remarque : Cet apercu du portefeuille peut changer en raison des opérations
courantes du Fonds sous-jacent. Il est possible d’obtenir, sur notre site

Web (www.russell.com/ca), une liste mise a jour dans les 60 jours suivant la fin
de chaque trimestre. Le prospectus ainsi que d'autres informations sur le Fonds
sous-jacent peuvent étre consultés sur www.russell.com/ca ou sur
www.sedar.com.

Pondérations sectorielles* 30 juin 2011

Pourcentage de la valeur liquidative de la Catégorie

Technologies de I'information 29,1 %
Soins de santé 18,3 %
Biens de consommation discrétionnaire 13,6 %
Biens de consommation de base 13,1 %
Energie 8,1 %
Industries 7.3 %
Matieres premieres 6,5 %
Services financiers 4,1 %

* Ce sont les titres en portefeduille et les pondérations sectorielles du Fonds
d’actions américaines Russell, le Fonds sous-jacent. La Catégorie est exposée
a ces titres en portefeuille et pondérations sectorielles parce qu'elle investit
pratiqguement la totalité de son actif dans des parts du Fonds sous-jacent.
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