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AROUND THE WORLD

The global economy
on the road to recovery
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UNITED STATES

Emerging from a long and painful recession
)�� ��� ���� �����
$� 
���� ������� ��� ���

����
 �� ��� ���
����
�� �� ������
� ��� �������

��

 ��
������� ���������� ��� ��
� 
�4 
����


���� �������$ ��#� ���� ��� ���
� �� ��� �������

����

����

��
�
 ��� ��-��
�������$ ����� ��� ���

���� ������ ������ ����� 52 �� ��� ��� ��


��#� ��
� ����� %��
 
� ��� �� ���
 ����

���� ���
�

���� �� ��� 
�
� ����� �� ��� 
�#��� ����

��� ��

67��� �������� ��� ���
��
� 
�����$ ��

�
 ���

�� ��$ ������ �
� ��� ��� 
 �� ��� ���
���$��

��� 
���� ������� ��� ��� ���
���$
��� ���� �


�� ��$ �� ��
� ��� ��� ��
� �� ��� $���� ��� ��� ��

����� 6�2�

8���#��� ��� )������ 9�
��#� ��� ��� ��#�

���
��� ��#� 
������ �� �� ��� ������ ��������

��� )�� �4���
��� ��
 ����������� 
������$ ����

��$ ���� ���� �� ��� ��
  �$ ���� �� �����$ :���� ��

��
 ��� ��� �� �

�������� ��� ���� �������

��� ���� ��������� �� �4���� ��
 ������� 
����

�$ ��$��� �

��
� ��� �����
� �� ���
 �����#���

������ 
�#�� �������� �� �
 -���������#� ��
���� �


�� ��%��� ��-�����$ ���� ��� �����
$ ���� ����

���
 ��� �� ������ ��

����� '� (���� ��� )��

�������� ��� ���
 �

���"�� �� ���������


!��� )������$ ;��!)< ���� ��� ��������� ���

������� �� ������
��� � ����� �� =6��1 �������� ��

�

������ �� 
��������
� ��� )�� ��
� 
��� ��

����� ��$ �
 
��� �
 =3�� ������� �� ��������


���� ����
����
� 
��� ��� � ��
� �� ��#���
���

����
� ��� ��%����#� ��
 ��  ��� ��������


����
 ��� �� ��� ���� �� ���
���� ��� ���
��� 
���

��� �� �����������

��� ���� ����
��$ �
 ������������ �
 ����

������� ��
��� �����$� ��� ������� ��#���
���

��
 �������� 
��$ ��������#�
 ��������� #�����



�����
 �� ��� �����
$� ��� ��� �� ����� �� �
�

���

�#� ��
��� �� ��
��� 
��
���
 
��
���
 ��

��� ��
� ��� 
����
�

��� ���� �����
$ �
 �� ��$ �� ��#� ����

������� ����� �� ��� 
����� -������ �� ���7� ���

��� �����$ �
 
��� �
 �� ���� �� ��� ���#���
 ���

-������
� '� ��� 
�������� �� ���� ����� ������� ��

� 
������� ���� �� ��� 
����� ���� �� ��� $����



CAPITAL MARKETS

After the rain, sunshine
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CANADA

A recession affecting regions
and industries unevenly
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OUR FORECAST
FORECAST

2007 2008 2009 2010

Gross Domestic Product (%)

Canada 2.7 0.5 (1.4) 2.5

U.S. 2.0 1.1 (2.3) 2.4

Inflation (%)

Canada 2.2 2.4 0.5 2.0

U.S. 2.9 3.8 (0.9) 1.8

June 19, 2009 June 2010

Short-term rates (T-Bills, 91-Day) (%)

Canada 0.30 1.42

U.S. 0.19 1.67

10-year bond yields (%)

Canada 3.51 4.08

U.S. 3.79 4.44

30-year bond yields (%)

Canada 3.96 4.45

U.S. 4.54 4.94

Canadian dollar U.S.$0.88 U.S.$0.87

S&P / TSX Sector Rotation

Overweight Underweight

Financials

Consumer Discretionary

Information Technology

Energy

Materials

Utilities



BENCHMARK ASSET MIXES

Changes to the equity component
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Green shoots - Over-indulgence
could lead to indigestion
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MODEL PORTFOLIOS

Income Portfolio
�������� 	��
��� 
 ��� ���� �� �	
�
	�
 
��	 ������� �	


�������� � ���	�
 �� �
	����� �����
 �� ������
 ������� 
��

�
��
�� ��� �� ��� ���� ��
 ����� ��	�
� �
	
 ���	�����
 �
�

����
 �� ��� ���������
� ��� 
�� �	
 ��� ������� ��
 ��
� ��

���
����� � ����� ��	� �� 
��	 ��	������ �� ������� �����
 ��

�����
	��� ��
 
��
��� �� ���������� ���	 ���
	���
 ��	 	��� ��

�
	
 ����

Asset Class
Minimum/
Maximum Benchmark

Recommended
Weighting

���� ����	�
���� 
� �� �
� �
� �
�

������������ ���������� ��� ������ �  
� �� �

� !
�  ��

�������� ��������


� �� "
�

�
� ���

#�$� �������� ��  �

�����%� �������� �� ��

Conservative Portfolio
�������� 	��
��� 
 �� ��
 ����
� 
�� ���� 
��	 ��	������

���
��
� �� ���
�������
 �
��	���
�� �������� 
�� ���

���
	��
 �����
� ���������
 �� 
���	
 ���� 
��	 ���
�� ����

�	��� 
�� �	
�
	 ������ � ��	������ ���������� �����
 ��

���
�������
 ���
���
��� ��	 	
����� �� ��������
� ���	

���
	���
 ��	 	��� �� ����

���� ����	�
���� 
� �� ��� �� &�

������������ ���������� ��� ������ � �
� �� �
�  
� ���

�������� ��������

�
� �� &��

�
� �����

#�$� �������� !��� '���

�����%� �������� !���  �

Balanced Portfolio
�������� 	��
��� 
 ��� ���
 
���� �
���� �� �����
 ���

������� �	����� ��� ��� ���
	��
 ���
	��
 ���������
 ��


���	
 ��
 �	���� �� 
��	 �������� ��� 
�� �	
�
	 ������ �

��	������ ���� � ����������� 
�����	
 �� ���
�������


�
��	���
� ��	 	
����� �� ��������
� ���	 ���
	���
 ��	 	��� ��

��
	��
�

���� ����	�
���� 
� �� �
� �� &�

������������ ���������� ��� ������ � "
� ��  �� &�� &"�

�������� ��������

"
� ��  ��

��� ���

#�$� �������� �
� ���

�����%� �������� �
� ��

(
�������	� ��	�������� � 
� �� ��� �� ��

Growth Portfolio
�������� 	��
��� 
 ���	 ���� ���� �� ������� �	�����

�������� 
�� ��� ���
	��
 �	
��
	 ���������
 �� �	�
	 ��

���	
��
 ��
 ����
 �� 
��	 ���
��� 
�� �	
 ��� �	
��	
� ��

���
�� 
��	 
���	
 ��	������ �� ������� ���	 ���
	���
 ��	 	���

�� �����

���� ����	�
���� 
� �� ��� 
� 
�

������������ ���������� ��� ������ � ��� �� &�� "�� "
�

�������� ��������

&
� �� !��

��� "
�

#�$� �������� ��� ���

�����%� �������� ��� ���

(
�������	� ��	�������� � 
� �� �
� �
� �
�

Maximum Growth
�������� 	��
��� 
 ��� ���� �� �������
 ��
 
�
����� 	
�

��	� �� 
��	 ������� �
 ���
����� ��� �	 ���� �� 
��	 ��	������

�� ��
 ����� ��	�
��  � ����� ��� 
�� ���
�� ����
	 ���������


�� 
��	 ���
���
�� 	
��	�� �� ��
 ���
 ���� ��
�
 	
��	�� ����

�������
�
 �
 ����
	� ���	 ���
	���
 ��	 	��� �� �
	
 �����

���� ����	�
���� 
� �� "
� 
� 
�

������������ ���������� ��� ������ � 
� �� "
� �
� ���

�������� ��������

��� �� �

�

��� �'�

#�$� �������� �
� �"�

�����%� �������� �
� ���

(
�������	� ��	�������� � 
� �� ��� ��� ���

�� ������	
 ����	�
����� ��� �	�� �	
��� ����
� �	������� � ��� �� ����	�
	 ���	��  �� �� !!� ���	�

 � ������	
 �	�"	 #���
 ��� �	�� 	

�
	� �	������� � �$� %�	���
 &	�"	 '��� ���	�� �$� �() %�* ��+ !,�% ���	�

The particulars contained herein were obtained from sources which we believe reliable but are not guaranteed by us and may be incomplete. The
opinions expressed are based upon our analysis and interpretation of these particulars and are not to be construed as a solicitation or offer to buy
or sell the securities mentioned herein. The Firm may act as financial advisor, fiscal agent or underwriter for certain of the companies mentioned
herein and may receive a remuneration for its services. The Firm and/or its officers, directors, representatives, associates, may have a position in
the securities mentioned herein and may make purchases and/or sales of these securities from time to time in the open market or otherwise.

(CONTINUED FROM PAGE 3 “Asset Mix”)
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