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Fonds du marché monétaire Beutel Goodman

Le présent rapport annuel de la direction sur le rendement du

Fonds renferme des faits saillants financiers, mais non les états financiers
annuels ou intermédiaires complets du Fonds. Vous pouvez en obtenir un
exemplaire sans frais en adressant une demande a Beutel Goodman

(voir les coordonnées ci-dessous), ou les consulter sur le site de Beutel Goodman
a www.beutelgoodman.com ou sur celui de SEDAR a www.sedar.com.

Les porteurs de titres peuvent également communiquer avec nous pour
obtenir un exemplaire du prospectus, des procédures et politiques de vote
par procuration, du dossier de vote par procuration ou du compte rendu
trimestriel du portefeuille du Fonds.

Certaines parties de ce rapport, y compris, mais sans s'y limiter, les sections
intitulées « Résultats » et « Evénements récents », peuvent contenir des
énoncés prospectifs concernant le Fonds, notamment sa stratégie,

ses risques, son rendement prévu et sa situation. Les énoncés prospectifs
comprennent des déclarations qui sont par nature prédictives, se rapportent

a des conditions ou a des événements futurs, ou contiennent des termes tels
que « prévoir », « anticiper », « compter », « planifier », « croire », « estimer » et
d‘autres expressions prospectives semblables. De plus, tout énoncé portant

sur le rendement, les stratégies ou les perspectives futurs, et sur des mesures
pouvant étre prises a I'avenir par le Fonds constitue aussi un énoncé prospectif.
Les énoncés prospectifs reposent sur les attentes actuelles et sur les projections
d‘événements futurs et sont intrinsequement assujettis, entre autres, a des
risques, a des incertitudes et a des hypothéses qui pourraient faire en sorte

que le rendement, les événements, les projections ou les résultats réels soient
inexacts ou différent grandement de ceux qui sont présentés ou implicites dans
les énoncés prospectifs contenus dans le présent document.

Ces risques, incertitudes et hypothéses comprennent, entre autres,

les facteurs économiques et politiques généraux ainsi que les conjonctures
boursiéres au pays et sur la scéne internationale, les taux d'intérét et les taux
de change, les marchés boursiers et financiers, la concurrence commerciale,
les changements technologiques, les modifications de la réglementation
gouvernementale, les actions en justice ou les mesures réglementaires
imprévues, ainsi que les catastrophes. Cette liste de facteurs importants n'est
pas exhaustive. Veuillez les examiner attentivement, ainsi que tout autre
facteur, avant de prendre une décision de placement et évitez de vous fier
ind(iment aux énoncés prospectifs. Le Fonds n'a pas l'intention de mettre a
jour les énoncés prospectifs pour tenir compte d'une nouvelle information,
dévénements futurs ou d'autres éléments avant la publication du prochain
rapport de la direction sur le rendement du Fonds.
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Analyse du rendement par la direction

Objectifs et stratégies de placement

Le Fonds vise a maintenir un niveau de liquidité élevé en investissant dans
des instruments de haute qualité du marché monétaire qui sont libellés en
dollars canadiens.

Le Fonds tente d'atteindre ces objectifs en investissant dans une gamme
d'instruments financiers, comme des bons du Trésor, des obligations a

court terme d'Etat et de sociétés, des billets de trésorerie, et des recus de
dépot de banques a charte et de sociétés de fiducie canadiennes dont le
terme a courir est inférieur a un an. L'échéance moyenne du Fonds sétablit
amoins de 180 jours.

Risque

Au cours de l'exercice, nous n‘avons apporté aucun changement important aux
objectifs ou aux stratégies de placement du Fonds ayant eu des incidences sur
I'ensemble du risque auquel il est assujetti. Les risques associés a un placement
dans ce Fonds et la pertinence de ce placement pour un investisseur sont les
mémes que ceux énumérés dans le prospectus.

La notation de risque du Fonds n‘a pas changé au cours de l'exercice.

Résultats

Le rendement du marché monétaire a diminué de 160 points de base au cours
de la période allant du 1¢ janvier 2020 au 31 décembre 2020. A la fin de 2019, le
rendement des bons du Trésor a 91 jours du Canada sélevait a 1,66 %, alors qu'il
se chiffrait a 0,06 % au 31 décembre 2020.

Lexercice a été caractérisé par une volatilité sans précédent a Iéchelle mondiale.
En février, les marchés des actions ont touché des sommets insurpassés

sous l'impulsion des bénéfices des sociétés, des nouvelles positives concernant
les échanges commerciaux avec la Chine et des données vigoureuses

relatives au marché de l'emploi. Cependant, les craintes grandissantes
entourant la COVID-19, qualifiée de pandémie le 11 mars dernier, et ses
incidences potentiellement paralysantes sur la croissance mondiale ont
entrainé un élargissement des écarts de taux et la baisse des taux d'intérét.
Dans les semaines suivantes, le seul facteur pouvant possiblement étre percu
comme étant positif est la rapidité avec laquelle les banques centrales et les
gouvernements sont intervenus pour adopter des mesures massives de relance
économique. Au Canada, les taux d'intérét ont fait 'objet de plusieurs réductions
urgentes en mars, et le gouvernement a adopté des mesures d'assouplissement
quantitatif et d'importants programmes de relance budgétaire pour appuyer
I'économie et les marchés des capitaux. Malgré la sévérité du repli, les mesures
d‘allegement ont quelque peu calmé les marchés. Au troisiéme trimestre,

le redressement marqué de plusieurs secteurs de I'économie a procuré un

répit fort apprécié. Ayant touché des sommets au deuxiéme trimestre, le taux
de chémage a par la suite radicalement baissé au Canada et aux Etats-Unis,

le nombre d'emplois vacants a augmenté et le PIB s'est redressé apres sa
contraction marquée en mars et en avril. Au troisiéme trimestre, la confiance
grandissante entourant le développement d'un vaccin efficace a insufflé

un regain d'optimisme aux investisseurs et, au Canada, ce sont le maintien des
mesures d'urgence destinées aux entreprises et aux particuliers et le plan visant
a stimuler la croissance économique qui ont ravivé la confiance du marché. Au
quatriéme trimestre, les marchés des actions ont progressé, alors que les écarts
de taux ont continué de se resserrer. La montée en fleche des actifs risqués est

principalement attribuable aux nouvelles positives concernant les vaccins, a
I'engagement soutenu des banques centrales a maintenir des taux d'intérét
quasi nuls et a injecter des liquidités jusqu'a ce que le taux d'inflation touche
ses niveaux cibles ou les dépasse, et, aprés des mois de conflits politiques,
al'adoption d'un projet de relance additionnel de 900 billions de dollars
américains aux Etats-Unis. Malgré la résurgence alarmante de la pandémie et
les élections présidentielles américaines serrées, 'économie s'est constamment
améliorée jusqu'a la fin de 'année : aux Etats-Unis, le taux de chémage a
continué de diminuer, alors qu’au Canada, le PIB sest accru et le chdmage

a poursuivi sa baisse graduelle. A mesure que la population sortira de son
confinement, la demande refoulée est appelée, selon les attentes consensuelles,
a donner un autre élan important aux économies du Canada et des Etats-Unis.

Le rendement du Fonds du marché monétaire Beutel Goodman a diminué au
cours de la période du 1% janvier 2020 au 31 décembre 2020, alors qu'il est
passé de 2,07 % a 0,35 %. La durée a I'échéance moyenne du Fonds est passée
de 58 jours au 31 décembre 2019 a 56 jours au 31 décembre 2020, soit une
durée plus courte que celle de son indice de référence, I'indice des bons du
Trésor a 91 jours FTSE Canada.

Veuillez consulter la partie « Rendement annuel composé » dans la section
intitulée « Rendement passé » du présent rapport pour connaitre le rendement
de toutes les catégories de parts du Fonds. Vous trouverez des renseignements
détaillés sur le rendement du Fonds dans la section intitulée « Rendement
passé » de ce rapport.

Activités au sein du portefeuille

+  Au cours de l'exercice, les rendements ont dégringolé en raison de la
pandémie de COVID-19. Léquipe de gestion du portefeuille (« équipe »)
a investi davantage dans les effets de commerce de qualité élevée pour
tirer parti des rendements baissiers. En revanche, I'équipe a diminué ses
placements dans les bons du Trésor et dans les titres de créance
de provinces.

+  Léquipe a également éliminé ses placements dans les acceptations
bancaires au profit de positions accrues dans les billets de dépot afin de
profiter des échéances et rendements plus avantageux que présentaient
ces billets a ce moment-la.

Evénements récents

L'équipe s'attend a une croissance de I'économie réelle plus élevée en 2021,
avec un taux de croissance de 4 % a 6 % environ pour le PIB. Selon elle, compte
tenu des liquidités que les banques centrales continuent d'injecter dans le
systeme, il y a des chances que l'inflation touche ses cibles avant 2023.

Comme les taux d'intérét globaux frolent la marque de 0, le consensus
estime que les taux doivent augmenter. Les taux d'intérét a long terme sont
susceptibles de varier, mais I'ampleur et le rythme de ce mouvement seront
probablement négligeables.

Pour ce qui est du marché du crédit, les écarts sont serrés et refletent déja
une reprise prononcée en 2021. Léquipe s'attend a un marché du crédit
volatil en 2021 et elle demeure prudente en raison des risques considérables
auxquels celui-ci pourrait étre confronté. Par conséquent, 'équipe demeurera
tres sélective pour ce qui est de la participation du Fonds aux titres de
créance en 2021.
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En mars 2020, la Banque du Canada (« BdC ») a réduit son taux du financement
aun jour a trois reprises, I'ayant ramené de 1,75 % a 0,25 % pour appuyer
I'économie pendant la pandémie de COVID-19. Elle a également mis en ceuvre
un programme d‘assouplissement quantitatif au cours de l'exercice. Bien quelle
considere le développement de vaccins efficaces comme étant rassurant pour
la normalisation éventuelle de 'économie canadienne, l'inégalité de la reprise
parmi les secteurs et les travailleurs demeure préoccupante. Par conséquent,
dans son communiqué de presse du 9 décembre, la BdC a indiqué quelle
prévoit maintenir ses mesures de relance monétaire exceptionnelles « jusqua
ce que les capacités excédentaires dans I'économie se résorbent, de sorte que
la cible d'inflation de 2 % soit atteinte de maniére durable », ce qui devrait

se produire au cours de 2023. Le contexte actuel, qui est caractérisé par la
faiblesse sans précédent des rendements, se traduit par des rendements réalisés
considérablement plus faibles pour les instruments du marché monétaire.

Risque lié au marché pour 2021

Les incidences de la pandémie du coronavirus (« COVID-19 ») sur la performance
financiére des placements du Fonds dépendront des événements futurs, dont

la durée et I'étendue de la pandémie, de méme que les restrictions et directives
y afférentes. Cette crise de santé publique et les répercussions de la COVID-19
sur les marchés des capitaux et sur 'économie globale sont trés incertaines

et imprévisibles. Si ces événements ont des répercussions prolongées sur

les marchés des capitaux ou sur I'économie globale, ils pourraient avoir des
incidences défavorables importantes sur les résultats futurs des placements

du Fonds.
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Opérations avec des parties liées

Beutel, Goodman & Compagnie Ltée (« BG ») est le gestionnaire, le fiduciaire et
le conseiller en valeurs du Fonds. En contrepartie de ses services, BG recoit du
Fonds des frais de gestion. Le Fonds verse également des frais d'administration
fixes & BG, qui, en retour, paie certaines des charges d'exploitation du Fonds. A
titre de fiduciaire du Fonds, BG recoit également des frais qui sont payés par le
gestionnaire a méme les frais d'administration fixes versés par le Fonds.

Alexception des frais de gestion et d’administration dont il est question

dans le paragraphe précédent et de certaines opérations entre fonds, qui ont
été approuvés par le comité d'examen indépendant en vertu d'instructions
permanentes et qui sont soumis aux exigences réglementaires, le Fonds n'a
effectué aucune transaction avec des parties liées au cours de I'exercice et n'a
pas eu a suivre de recommandation émise par le comité d'examen indépendant
ou a obtenir son approbation avant d'exécuter toute transaction.

Frais de gestion : A titre de gestionnaire du Fonds, BG recoit des frais de

gestion pour chacune des catégories de parts du Fonds. Ces frais de gestion
sont calculés selon la valeur liquidative quotidienne moyenne de chacune des
catégories et sont payables mensuellement, a terme échu, en fonction du taux
annualisé présenté ci-aprés pour chaque catégorie de parts du Fonds. Etant
donné que les frais de gestion afférents aux parts de catégorie | sont négociés et
versés directement par l'investisseur, et non par le Fonds, ils ne figurent pas dans
le tableau ci-aprés.

En pourcentage des frais de gestion

Taux des frais de Administration

gestion annuel Rémunérationdes  générale, conseils en
maximal courtiers placement et profit
(en %) (en %) (en %)
Catégorie D 0,50 50 50
Catégorie F 0,40 0 100

Frais d'administration : Le gestionnaire recoit des frais d'administration

fixes pour régler certaines charges d'exploitation du Fonds. Ces charges
comprennent les honoraires d'audit et les honoraires juridiques, les frais des
dépositaires et des agents de transfert, les codts attribuables a Iémission,
aurachat et a Iéchange de parts, y compris les colts associés au systeme

de tenue du registre des porteurs de titres, les frais relatifs a la préparation

et a la distribution de tous les rapports réglementaires, les co(its associés a

la comptabilité et aux évaluations des Fonds, les frais du comité d'examen
indépendant, et les droits de dép6t, y compris ceux que BG a engagés. Les frais
d’administration peuvent varier selon la catégorie de parts et le Fonds.

Atitre de fiduciaire du Fonds, BG recoit des frais qui sont payés par le
gestionnaire a méme les frais d’'administration versés par le Fonds.
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Faits saillants financiers

N

Les tableaux ci-aprés contiennent certaines données financieres clés concernant le Fonds et sont présentés pour vous aider a comprendre les résultats financiers
des cinqg derniers exercices clos les 31 décembre. Ces renseignements proviennent des états financiers annuels audités du Fonds et sont présentés pour chaque

catégorie de parts.

Faits saillants financiers par part
Parts de catégorie D
(pour les exercices clos les 31 décembre)

Faits saillants financiers par part
Parts de catégorie F
(pour les exercices clos les 31 décembre)

$ 2020 2019 2018 2017 2016 $ 2020 2019 2018 2017 2016
Actif net a l'ouverture de I'exercice 10,00 10,00 10,00 10,00 10,00 Actif net a l'ouverture de I'exercice 10,00 10,00 10,00 10,00 10,00
Augmentation (diminution) Augmentation (diminution)
liée aux activités liée aux activités
Total des revenus d'intéréts 009 019 016 009 008 Total des revenus d'intéréts 0,09 0,19 0,17 0,10 0,08
Total des charges 0,02) (002) (002) (0,02) (0,02 Total des charges (0,02) (002) (0,02) (0,02) (0,02
Augmentation (diminution) totale Augmentation (diminution) totale
liée aux activités' 007 017 014 007 006 liée aux activités' 007 017 015 008 0,06
Distribution aux porteurs de parts Distribution aux porteurs de parts
parpart: parpart :
Revenu net de placement Revenu net de placement
(al'exclusion des dividendes) 008 0,17 0,15 0,07 0,06 (al'exclusion des dividendes) 0,08 0,17 0,15 0,07 0,06
Dividendes - - - - - Dividendes - - - - -
Gain en capital - - - - - Gain en capital - - - - -
Remboursement de capital - - - - - Remboursement de capital - - - - -
Total des distributions annuelles? 0,08 0,17 0,15 0,07 0,06 Total des distributions annuelles? 0,08 0,17 0,15 0,07 0,06
Actif net a la cloture de l'exercice? 10,00 10,00 10,00 10,00 10,00 Actif net a la cloture de l'exercice’ 10,00 10,00 10,00 10,00 10,00
Ratios et données supplémentaires Ratios et données supplémentaires
Parts de catégorie D Parts de catégorie F
(pour les exercices clos les 31 décembre) (pour les exercices clos les 31 décembre)
2020 2019 2018 2017 2016 2020 2019 2018 2017 2016
Valeur liquidative totale Valeur liquidative totale
(en milliers de dollars)* 59106 33270 19824 21905 26765 (en milliers de dollars)” 21120 11917 5970 3516 97
Nombre de parts en circulation Nombre de parts en circulation
(en milliers)* 5911 3327 198 2190 2676 (en milliers)* 2112 1192 597 352 10
Ratio des frais de gestion® 02% 02% 02% 02% 02% Ratio des frais de gestion® 0% 02% 023% 023% 023%
Ratio des frais de gestion, compte non Ratio des frais de gestion, compte non
tenu des renonciations ou des tenu des renonciations ou des
prises en charge® 066% 066% 067% 067% 5.0. prises en charge® 05% 057% 057% 057% 5.0.
Valeur liquidative par part a la cloture Valeur liquidative par part a la cloture
de l'exercice 1000 10,00 1000 10,00 10,00 de l'exercice 10,00 10,00 1000 10,00 10,00
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Faits saillants financiers

Les tableaux ci-aprés contiennent certaines données financieres clés concernant le Fonds et sont présentés pour vous aider a comprendre les résultats financiers
des cinqg derniers exercices clos les 31 décembre. Ces renseignements proviennent des états financiers annuels audités du Fonds et sont présentés pour chaque

catégorie de parts.

Faits saillants financiers par part
Parts de catégorie |

(pour les exercices clos les 31 décembre)

$ 2020 2019 2018 2017 2016
Actif net a l'ouverture de I'exercice 10,00 10,00 10,00 10,00 10,00
Augmentation (diminution)
liée aux activités
Total des revenus d'intéréts 0,11 019 016 009 008
Total des charges - - - - -
Augmentation (diminution) totale
liée aux activités' 0N 019 016 009 0,08
Distribution aux porteurs de parts
par part :
Revenu net de placement
(al'exclusion des dividendes) 010 019 017 009 0,08
Dividendes - - - - -
Gain en capital - - - - -
Remboursement de capital - - - - -
Total des distributions annuelles? 0,10 0,19 0,17 0,09 0,08
Actif net a la doture de I'exercice’® 10,00 10,00 10,00 10,00 10,00
Ratios et données supplémentaires
Parts de catégorie |
(pour les exercices clos les 31 décembre)
2020 2019 2018 2017 2016
Valeur liquidative totale
(en milliers de dollars)* 182058 332877 214022 197697 309074
Nombre de parts en circulation
(en milliers)* 18206 33288 21402 19768 30907
Ratio des frais de gestion® 002% 002% 002% 002% 0,02%
Ratio des frais de gestion, compte non
tenu des renonciations ou des
prises en charge® 011% 011% 011% 011% 5.0.
Valeur liquidative par part a la cloture
de l'exercice 1000 10,00 1000 10,00 10,00
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La valeur liquidative par part et les distributions aux porteurs de parts
par part sont fonction du nombre réel de parts en circulation a la
date donnée pour la catégorie de parts en question. Laugmentation
(la diminution) liée aux activités est calculée en fonction du nombre
moyen pondéré de parts en circulation au cours de I'exercice indiqué
pour la catégorie de parts en question.

Les distributions sont versées en trésorerie ou automatiquement
réinvesties dans des parts additionnelles du Fonds.

Ce calcul ne constitue pas un rapprochement de I'actif net par part entre
l'ouverture et la cléture de l'exercice.

Ces données sont présentées a la cléture de I'exercice indiqué.

Le ratio des frais de gestion est basé sur les charges totales (a 'exclusion
des commissions et des autres codts de transaction du portefeuille) de

I'exercice indiqué et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur
liquidative moyenne quotidienne au cours de l'exercice.

Le gestionnaire pourrait avoir pris en charge certains frais du Fonds, ou

y avoir renoncé. Le cas échéant, le tableau présente le ratio des frais de
gestion compte non tenu de ces prises en charge ou renonciations. Le
gestionnaire peut mettre un terme, a son entiére discrétion, a ces prises
en charge ou a ces renonciations en tout temps, mais nous ne savons pas
quand celles-ci prendront fin.

Rendement passé
Les données sur le rendement présentées dans les pages suivantes :

+ sont arrétées au 31 décembre de chaque année;

«  supposent que toutes les distributions versées par le Fonds ont été
réinvesties dans des parts additionnelles de celui-ci;

+  sont présentées pour chaque catégorie de parts du Fonds, déduction faite
de tous les frais de gestion et des charges d'exploitation applicables. Ces
données ne tiennent pas compte des frais de rachat, des frais facultatifs
ni des imp0ts sur le revenu payables par un porteur de parts qui
auraient réduit les rendements.

Veuillez noter que la performance antérieure du Fonds n‘indique pas
nécessairement comment celui-ci se comportera a I'avenir.
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Rendement annuel

Les diagrammes a barres suivants présentent le rendement annuel du Fonds
pour chaque année indiquée et illustrent les fluctuations de sa performance
d’'une année a |'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.
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Apercu des titres en portefeuille

Linformation figurant ci-dessous peut changer en raison des transactions effectuées de fagon continue dans le portefeuille du Fonds. Vous pouvez obtenir des
renseignements plus récents sur les titres en portefeuille du Fonds en visitant notre site Web a www.beutelgoodman.com.

Apercu des 25 principaux titres

Taux Taux

d'intérét d'intérét
nominal Date % de nominal Date % de
Nom de I'émetteur % d'échéance [lactif net Nom de I'émetteur % d'échéance Iactif net
1. Banque Royale du Canada 5873 31 mars21 6,86 13.  Banque Toronto-Dominion 2,045  8mars21 344
2. Inter Pipeline (Corridor) Inc. 0,508 17 févr.21 6,28 14.  Energir Inc. 0,248 1 févr.21 343
3. Ontario Power Generation Inc. 0,330 6janv. 21 5,71 15. Honda Canada Finance Inc. 0,399 1¢"juin 21 343
4. Toyota Credit Canada Inc. 0410 19janv.21 571 16. Honda Canada Finance Inc. 0669  20avr.21 3,05
5. HydroOnelnc. 0241  18févr. 21 533 17. EPCOR Utilities Inc. 0,237  20janv.21 2,68
6. Banque Scotia 3,873  31mars21 4,98 18. EnergirInc. 0217  11févr.21 2,67
7. Pipelines Enbridge Inc. 0,304 14janv.21 4,73 19.  Suncor Energie Inc. 0,588  29janv.21 2,66
8.  Ontario Power Generation Inc. 0,331 5janv. 21 4,58 20. Hydro One Inc. 0,201 25févr. 21 242
9. Enbridge Gas Distribution Inc. 0,243 26janv.21 3,96 21.  Suncor Energie Inc. 0,581 2 févr.21 2,22
10.  Banque de Montréal 1,880 31 mars 21 3,82 22. Banque Royale du Canada 2860 4 mars21 2,11
11. Banque Canadienne 23. Firstbank 4,873 31 mars 21 2,10
Impériale de Commerce 1,900  26avr.21 375 24. Honda Canada Finance Inc. 0640  1%avr.21 2,01
12. TransCanada PipeLines Limited 0,349 4 févr. 21 3,72 25. Banque Scotia 2873 4juin 21 1,93

Répartition de la qualité

R-1Elevé2940% ———F*
R-1 Faible 56,40 %
R-1Moyen1420% ———
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BEUTELGOODMAN

Conseiller en placement

Beutel, Goodman & Compagnie Ltée
20, avenue Eglinton Ouest, bureau 2000
C.P.2005

Toronto (Ontario) M4R 1K8

Téléphone : 416 932-6403
Sans frais : 1 855 247-9954
Télécopieur: 416 485-8194

Courriel : mutualfunds@beutelgoodman.com

www.beutelgoodman.com



