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Le présent Rapport semestriel de la direction sur le rendement du fonds contient les faits saillants financiers, mais non les états
financiers semestriels complets du fonds de placement. Vous pouvez obtenir les états financiers semestriels gratuitement, sur
demande, en composant le 1-800-363-2480, en nous écrivant a Integra Capital Limited (« Integra »), 2020 Winston Park Drive,
bureau 200, Oakville ON L6H 6X7, en visitant notre site Web a I'adresse www.integra.com ou le site Web de SEDAR a l'adresse
www.sedar.com.

Les actionnaires peuvent également communiquer avec nous de l'une des fagons susmentionnées pour obtenir les politiques et
procédures de vote par procuration du Fonds, le dossier de vote par procuration ou l'information sur le portefeuille du Fonds.

Analyse du rendement du Fonds par la direction
Résultats d'exploitation

Pour le semestre terminé le 30 juin 2010, le Fonds a gagné 0,10 % par rapport a l'indice de référence du Fonds (composé a
100 % de l'indice de rendement global des bons du Trésor a 91 jours DEX) qui, lui, a procuré un rendement de 0,17 %. Les
rendements ne tiennent pas compte des frais.

L'activité économique au Canada se produit comme la Banque du Canada s'y attendait, bien que I'expansion mondiale se
déroule a une allure légérement plus lente que prévu. Le marché de I'emploi canadien est dans une situation bien meilleure que
dans la majorité des autres économies industrialisées. Pour I'avenir, la Banque du Canada s'attend a ce que les investissements
des sociétés et les exportations nettes apportent a la croissance une contribution relativement plus grande qu'au cours des
derniers mois.

Le 1% juin, la Banque du Canada a augmenté la cible de son taux de financement a un jour de %2 pour cent en réponse a la force
des dépenses domestiques, bien que l'inflation demeure endiguée.

Le Fonds a dégagé 2,9 millions de dollars en rachats de fonds nets durant le premier semestre de 2010.

Les charges imputées au Fonds varient d'une période a l'autre, les causes étant principalement les variations des valeurs
liquidatives moyennes et l'activité de placement. Etant donné le contexte actuel de faibles taux d'intérét, les rendements
engendrés par le Fonds, qui investit actuellement uniquement dans les bons du Trésor du gouvernement du Canada, sont
modéreés. Il en résulte qu'lntegra a financé 30,5 mille dollars des dépenses du Fonds durant le premier semestre de 2010.

Evénements récents

L'IPC de base du mois de juin a été légérement inférieur a ce qui était prévu. Les vétements et les chaussures ont surpris avec
leurs prix a la baisse. Malgré la demande accrue pour les articles saisonniers étant donné la température plus chaude que la
normale en juin, les détaillants se sentaient plus enclins a offrir des rabais. D'autres vastes catégories importantes telles que les
articles pour soins personnels et articles et services récréatifs ont augmenté comme prévu, ce qui a plus que contrebalancé le
piétinement provenant de la catégorie des vétements, permettant au taux de base d'augmenter de 0,1 % selon la
désaisonnalisation. Le taux d'inflation de base de 1,7 % sur douze mois reste assez prés de la cible de 2 % de la Banque du
Canada pour une économie en pleine reprise et justifie une hausse de taux d'intérét.

Le 20 juillet, la Banque du Canada a haussé la cible de son taux de financement a un jour de 25 points de base (un quart de
1 %) pour passer a 0,75 pourcent.

Avec la TVH qui prend effet en juillet, I'inflation pourrait grimper au-dessus de la cible de 2 % de la Banque du Canada et y
demeurer pour le reste de I'année et méme au début de I'année 2011. Mais les prix de base ne vont probablement pas
démontrer une pression a la hausse semblable.

Etant donné le contexte actuel de faibles taux d'intérét, le rabais sur les frais de gestion du Fonds de placement & court terme
Integra continuera sur une base temporaire.

Opérations entre entités apparentées
Gérant, gestionnaire de portefeuille et agent des transferts

Le Fonds est géré par Integra. Integra fournit ou voit a ce que soient fournis au Fonds tous les services généraux de gestion et
d'administration pour le bon fonctionnement des activités quotidiennes du Fonds, notamment des conseils en matiére de
placement et des services de tenue de dossiers.

En échange de ses services de conseil et de gestion, Integra recoit des frais mensuels des épargnants du Fonds.



Mise en garde a I'égard des énoncés prospectifs

Ce rapport peut contenir des énoncés prospectifs concernant le Fonds, notamment sa stratégie et son rendement prévu. Les
énoncés prospectifs comprennent des déclarations qui sont par nature prédictives et relatives a des événements futurs, au marché
ou a des conjonctures.

De plus, tout énoncé portant sur le rendement, les stratégies ou les perspectives et les mesures pouvant étre prises a I'avenir par le
Fonds, constitue un énonceé prospectif. Les énoncés prospectifs reposent sur les attentes actuelles et les projections d'événements
futurs et sont intrinséquement assujettis, entre autres, aux risques, aux incertitudes et aux hypothéses portant sur le Fonds, les
marchés financiers et les 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 le Fonds. De nombreux facteurs
importants pourraient contribuer a ces écarts, y compris les facteurs économiques et géopolitiques généraux et les conjonctures
boursiéres au Canada ou sur la scéne internationale, les taux d'intérét et les taux de change, les marchés financiers, les
changements technologiques, les modifications de la réglementation gouvernementale, ainsi que les catastrophes.

Nous encourageons les épargnants a les examiner attentivement ainsi que tout autre facteur avant de prendre une décision de
placement et nous vous conseillons vivement de ne pas vous fier indidment aux énoncés prospectifs.

De plus, veuillez prendre note que le Fonds n'a pas l'intention de mettre a jour les énoncés prospectifs pour tenir compte d'une nouvelle
information, d'événements futurs ou d'autres éléments avant la publication du prochain rapport de la direction sur le rendement du Fonds.



Fonds de placement a court terme Integra

Faits saillants financiers

Les tableaux suivants montrent une information financiére importante et choisie, dont le but est de vous aider a comprendre
le rendement financier du Fonds pour la période de six mois se terminant le 30 juin 2010 et pour les autres exercices
financiers se terminant le 31 décembre. Cette information est issue des états financiers intermédiaires non vérifiés et des

états financiers annuels vérifiés.

Valeur liquidative par part du Fonds de placement a court terme Integra

Pour les périodes se terminant June 30, Dec 31, Dec 31, Dec 31, Dec 31,
2010 2009 2008 2007 2006
Valeur liquidative par part au début de la période $1.00 $1.00 $1.00 $1.00 $1.00
Ajustement pour se conformer aux nouvelles conventions
comptables —| — — — —
Valeur liquidative par part au début de la période (ajustée) $1.00 $1.00 $1.00 $1.00 -
Augmentation (diminution) liée a I'exploitation :
Total des revenus —| 0.01 0.02 0.04 0.04
Total des charges — - - - -
Gains réalisés pour la période — — — — —
Gains (pertes) latent(e)s pour la période — — — — —
Augmentation (diminution) totale liée & I'exploitation $0.00 $0.01 $0.02 $0.04 $0.04
Distributions :
Du revenu de placement (dividendes exclus) —| (0.01) (0.02) (0.04) (0.04)
Des dividendes —| - - — -
Des gains en capital — — — — —
Remboursement de capital — — - - —
Total des distributions annuelles ® $0.00 ($0.01) ($0.02) ($0.04) ($0.04)
Valeur liguidative par part a la fin de la période $1.00 $1.00 $1.00 $1.00 $1.00
Ratios and Supplemental Data (Based on trading NAV)

2010 2009 2008 2007 2006
Valeur liquidative (en milliers de dollars) $42,484 $45,278 $67,573 $45,733 $55,512
Nombre de parts en circulation 42,483,546 42,278,276 | 67,572,897 | 45,733,188 | 55,511,604
Ratio des frais de gestion (%) 0.97% 0.93% 0.96% 1.05% 1.04%
Ratio des frais de gestion compte tenu des frais absorbés
ou ayant fait I'objet d'une renonciation (%) 0.97% 0.98% 0.96% 1.05% 1.04%
Taux de rotation du portefeuille (%) © N/A N/A N/A N/A N/A

Ratio des frais d'opération (%) “

Ratios et données supplémentaires

Les renseignements supplémentaires aidant aux calculs des faits saillants de nature financiére sont basés sur ce

gui suit :

1. La valeur liquidative et les distributions sont basées sur le nombre actuel de parts en circulation a un moment donné.
L’augmentation ou la diminution liée a I'exploitation est basée sur la moyenne pondérée des parts en circulation au

cours de la période.

2. Les distributions ont été versées en espéces ou réinvesties en achetant des parts supplémentaires du Fonds, ou les
deux.
3. Le taux de rotation des titres en portefeuille du Fonds indique le dynamisme du conseiller en valeurs qui gére les

placements. Un taux de rotation de 100 % signifie que le Fonds achéte et vend tous les titres de son portefeuille une
fois au cours de la période. Plus le taux de rotation au cours d’'une période est élevé, plus les frais d’opération
payables par le Fonds au cours de cette année sont élevés et plus la chance d’'un épargnant de toucher des
distributions imposables au cours de cette méme année est grande. Il n’existe pas nécessairement de lien entre un

taux de rotation élevé et le rendement d'un fonds.

4, Le ratio des frais d'opération comprend le total des commissions et des autres colts d’opération du portefeuille,
exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de la période.




Fonds de placement a court terme Integra
Rendement passé
Les données sur le rendement figurant ci-dessous sont fondées sur I'hypothése que toutes les distributions que le Fonds
a versées au cours des périodes indiquées ont été réinvesties dans des titres additionnels du Fonds. Ces données ne
tiennent pas compte des frais d'achat, de rachat, de distribution ou d'autres frais facultatifs qui auraient pour effet de
réduire le rendement. Le rendement antérieur du Fonds n'indique pas nécessairement comment celui-ci se comportera

dans l'avenir.

Création du fonds - 14 ao(t 1992 (avant cette date, le Fonds était un organisme de placement collectif prive)

Rendements annuels
Le diagramme a barres suivant présente le rendement annuel du Fonds pour chacune des trois années indiquées et
illustre la fluctuation de son rendement d'une année a l'autre. Exprimés en pourcentage, ces résultats démontrent les
variations, a la hausse comme a la baisse, du rendement d'un placement entre le premier et le dernier jour de chaque
exercice.

Rendement annuel de I'exercise se terminant au 30 juin
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Fonds de placement a court terme Integra
Sommaire du portefeuille de placement au 30 juin 2010

Répartition des actifs
% de l'actif net

du Fonds
Espéces et quasi-especes 99.15%
Autres actifs, déduction faite du 0.85%

passif

Répartition sectorielle

% de I'actif net
du Fonds

bons du Trésor 99.15%

Actif net total du Fonds $ 42,483,546

Le sommaire du portefeuille de placement peut varier en raison des opérations de portefeuille continues. Les plus récents
rapports annuel, semestriel ou trimestriel sont disponibles sans frais. Il suffit de téléphoner au numéro 1-800-363-2480,
d’écrire a Integra Capital Limited, 2020 Winston Park Drive, bureau 200, Oakville, ON, L6H 6X7 ou de visiter notre site Web

a www.integra.com.



Integra Capital Limited

2020 Winston Park Drive, bureau 200
Oakville, Ontario,
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Gérant, gestionnaire de portefeuille, agent de transfert et agent comptable des registres
Integra Capital Limited, Oakuville, Ontario

Vérificateurs
Ernst & Young s.r.l./S.E.N.C.R.L., Toronto, Ontario

Avocat-conseil
Torys LLP, Toronto, Ontario



