Un exemplaire du présent prospectus provisoire a été déposé aupres de l'autorité en valeurs mobiliéres de toutes les provinces et de tous les territoires du Canada;
toutefois, ce document n'est pas encore dans sa forme définitive en vue du placement de titres. Les renseignements qu'il contient sont susceptibles d'étre complétés ou
modifiés. Les titres qu'il décrit ne peuvent étre placés avant que l'autorité en valeurs mobilieres n'ait visé le prospectus.

Aucune autorité en valeurs mobiliéres ne s’est prononcée sur la qualité des titres offerts dans le présent prospectus. Quiconque donne a entendre le contraire commet
une infraction. Les titres décrits dans le présent prospectus ne sont offerts que la ou I'autorité compétente a accordé son visa; ils ne peuvent étre proposés que par des
personnes diiment inscrites.

PROSPECTUS PROVISOIRE
Premier appel public a [’épargne Le 5 avril 2012
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SHORT DURATION
FLOW-THROUGH

Maple Leaf Short Duration 2012 Flow-Through Limited Partnership

Parts de catégorie nationale Parts de catégorie Québec

20 000 000 $ (maximum) 10 000 000 $ (maximum)
(800 000 parts de catégorie nationale) (400 000 parts de catégorie Québec)

Prix par part : 25,00 $ la part
Souscription minimale : 5 000 $ (200 parts)

Chaque catégorie de parts de société en commandite est un fonds d’investissement non rachetable distinct.

La société en commandite : Le présent prospectus vise le placement d’un maximum de 800 000 parts de société en commandite de catégorie
nationale (les « parts de catégorie nationale »), au prix de 25,00 $ la part de catégorie nationale, et d’'un maximum de 400 000 parts de société en
commandite de catégorie Québec (les « parts de catégorie Québec » et, avec les parts de catégorie nationale, les « parts »), au prix de 25,00 § la
part de catégorie Québec, par Maple Leaf Short Duration 2012 Flow-Through Limited Partnership (la « société en commandite »), société¢ en
commandite constituée sous le régime des lois de la Colombie-Britannique, sous réserve d’une souscription minimale de 200 parts de
catégorie nationale et/ou de catégorie Québec pour 5 000 $. Les parts ne peuvent étre souscrites ou détenues par des « non-résidents » au sens
de la Loi de I’impot sur le revenu (Canada) (1a « Loi de ’'impot »), ni par des sociétés de personnes autres que des « sociétés de personnes
canadiennes » au sens de la Loi de I’impot. Se reporter aux rubriques « Apergu de la structure juridique de la société en commandite » et
« Incidences fiscales fédérales canadiennes ». Les expressions importantes utilisées dans le présent prospectus sont définies dans le glossaire.

Les portefeuilles : Chaque catégorie de parts est un fonds d’investissement non rachetable distinct aux fins des lois sur les valeurs mobiliéres et aura
son propre portefeuille de placements et ses propres objectifs de placement. Le portefeuille de placements des parts de catégorie nationale (le
« portefeuille national ») est congu pour les investisseurs de toutes les provinces et de tous les territoires du Canada. Le portefeuille de placements
des parts de catégorie Québec (le « portefeuille Québec » et, avec le portefeuille nationale, les « portefeuilles ») est congu pour les investisseurs qui
sont des résidents du Québec ou qui doivent par ailleurs payer de 1’impdt sur le revenu au Québec.

Objectifs de placement du portefeuille national : L’objectif de placement du portefeuille national consiste a procurer aux porteurs de parts de
catégorie nationale (les « commanditaires de la catégorie nationale ») un placement dans un portefeuille diversifié d’actions accréditives de
sociétés exploitant des ressources naturelles et engageant des dépenses admissibles (définies aux présentes) partout au Canada en vue de maximiser
les avantages fiscaux d’un placement dans des parts de catégorie nationale et de procurer une plus-value du capital et/ou un revenu aux
commanditaires de la catégorie nationale. Se reporter a la rubrique « Objectifs de placement ».

Objectifs de placement du portefeuille Québec : L’objectif de placement du portefeuille Québec consiste a procurer aux porteurs de parts de
catégorie Québec (les « commanditaires de la catégorie Québec ») un placement dans un portefeuille diversifié d’actions accréditives de sociétés
exploitant des ressources naturelles et engageant des dépenses admissibles principalement au Québec en vue de maximiser les avantages fiscaux d’un
placement dans des parts de catégorie Québec et de procurer une plus-value du capital et/ou un revenu aux commanditaires de la catégorie Québec.
Se reporter a la rubrique « Objectifs de placement ».

Stratégies de placement: La société en commandite prévoit atteindre ces objectifs de placement au moyen d’une recherche fondamentale et
quantitative, a la fois au niveau des sociétés et du secteur, et par 1’achat et la gestion active de portefeuilles diversifiés d’actions accréditives de
sociétés exploitant des ressources naturelles achetées de maniere distincte pour chaque portefeuille et qui : i) ont des actions inscrites a la cote d’une
bourse nord-américaine; ii) ont des équipes de direction chevronnées qui ont fait leurs preuves et qui ont de 1’expérience; iii) ont instauré des
programmes d’exploration ou des programmes d’exploration, de mise en valeur et/ou de production solides; iv) ont des actions qui représentent une



bonne valeur et qui offrent une possibilité de plus-value du capital et/ou de revenu; et v) respectent certains autres critéres figurant dans les lignes
directrices en matiere de placement. Se reporter a la rubrique « Stratégie de placement ».

Sous réserve de certaines restrictions, les commanditaires dont le revenu est suffisant pourront réclamer des déductions de leur revenu aux fins de
I’imp6t sur le revenu fédéral canadien (et aux fins de I’imp6t sur le revenu au Québec pour certains commanditaires de la catégorie Québec) pour
I’année d’imposition 2012 et pour les années d’imposition ultérieures en ce qui a trait aux dépenses admissibles engagées par les sociétés exploitant
des ressources naturelles et ayant fait I’objet d’une renonciation en faveur de la société en commandite avant d’étre attribuées aux commanditaires.
Se reporter aux rubriques « Incidences fiscales fédérales canadiennes » et « Incidences fiscales du Québec ».

Commandité : Maple Leaf Short Duration 2012 Flow-Through Management Corp. est le commandité de la société en commandite (le
« commandité ») et a coordonné la création, 1’organisation et I’inscription de la société en commandite. Le commandité a la responsabilité :
i) d’élaborer et de mettre en application tous les aspects des stratégies de la société en commandite en matiére de communications, de
commercialisation et de placement; ii) de gérer I’entreprise courante et les affaires administratives de la société en commandite; et iii) de superviser
les portefeuilles pour s’assurer de leur conformité aux lignes directrices en matiere de placement. Le commandité a délégué sa responsabilité quant a
I’exploitation et a la gestion de I’entreprise et des affaires administratives de la société en commandite au gestionnaire. Se reporter a la rubrique
« Organisation et gestion de la société en commandite — Le commandité ».

Gestionnaire de placements : T.I.P. Wealth Manager Inc. (le « gestionnaire de placements ») est le gestionnaire de placements de la société en
commandite. Le gestionnaire de placements gérera les portefeuilles conformément aux lignes directrices en matiere de placement. Se reporter a la
rubrique « Organisation et gestion de la société¢ en commandite — Le gestionnaire de placements de la société en commandite ».

Gestionnaire : Le commandité a retenu les services de CADO Investment Fund Management Inc. (le « gestionnaire ») afin que celle-ci offre des
services de gestion de fonds d’investissement et d’administration a la société en commandite et au commandité relativement a chacun des
portefeuilles. Se reporter a la rubrique « Organisation et gestion de la société en commandite — Le gestionnaire ».

Opération de liquidité : Afin de procurer aux commanditaires une liquidité et une possibilité de croissance du capital et du revenu a long terme, le
commandité a I’intention de mettre en ceuvre une opération de liquidité au plus tard le 30 juin 2013 (une « opération de liquidité »). A I’heure
actuelle, le commandité prévoit que 1’opération de liquidité prendra la forme d’une opération de roulement avec un organisme de placement collectif
(« OPC ») (définie aux présentes). L opération de liquidité sera mise en ceuvre sur préavis d’au moins 21 jours aux commanditaires. Se reporter a la
rubrique « Opération de liquidité et extinction de la société en commandite ».

Facilité de prét du portefeuille national : La société en commandite, au nom du portefeuille national, peut emprunter jusqu’a 11 % du produit brut
(défini aux présentes) aux termes de la facilité¢ de prét du portefeuille national (définie aux présentes) de la vente de parts de catégorie nationale pour
financer la quote-part du portefeuille national de la rémunération des placeurs pour compte, des autres frais du placement et de la réserve
d’exploitation (définie aux présentes). Le commandité prévoit que les obligations de la société en commandite seront garanties au moyen du gage des
actifs détenus dans le portefeuille national et que les taux d’intérét et les frais aux termes de la facilité de prét du portefeuille national seront
caractéristiques des facilités de crédit de cette nature. Le montant maximal du levier auquel la société en commandite pourrait s’exposer correspond a
20 % de la valeur marchande du portefeuille national ou a 1,25 a 1 (soit le total des positions acheteur, y compris les positions a effet de levier, divisé
par ’actif net du portefeuille national). La quote-part du portefeuille Québec de la rémunération des placeurs pour compte, des autres frais du
placement et de la réserve d’exploitation sera acquittée a partir du produit de la vente des parts de catégorie Québec et ne fera pas partie des fonds

disponibles du portefeuille Québec. Se reporter a la rubrique « Frais — Autres frais; facilités de prét du portefeuille national ».
Rémunération Produit revenant

des placeurs a la société en

Prix d’offre pour compte ) commandite
La part de catégoric Nationale” ..............coooweeeeeeeeeeeeeeeeeeseeeee e eeeen 25,00 $ 1,4375$ 23,5625 $
La part de catégorie Québec 25,00 $ 1,4375 $ 23,5625 $
Placement maximal — parts de catégorie nationale .............cccevereieirirenereeeeseseee 200000008 1150000 $ 18 850 000 $
Placement maximal — parts de catégorie QUEDEC .........ccevirierieieiiiiieeeeee e 10 000 000 $ 575000 $ 9425000 $
Placement minimal (200 000 PArts)?)..............oooovmrvereeeeeeeeeseeeeesesees s ee e ss e see e eseeees 5000 000 $ 287500 $ 4712500 $

D
2)

Le prix de souscription par part a été établi par le commandité.

La rémunération des placeurs pour compte payable relativement a la vente de parts de catégorie nationale sera acquittée par la société en commandite par
prélévement sur les sommes disponibles aux termes de la facilité de prét du portefeuille national et le commandité ne prévoit pas que la rémunération pourra étre
déduite du calcul du bénéfice de la société en commandite aux termes de la Loi de 1'imp6t tant que la somme empruntée reste impayée. La rémunération payable
aux placeurs pour compte relativement a la vente des parts de catégorie Québec sera acquittée par prélévement sur le produit de la vente des parts de
catégorie Québec et ne fera pas partie des fonds disponibles du portefeuille Québec. La rémunération des placeurs pour compte sera répartie entre les portefeuilles
en fonction des souscriptions totales de parts de chaque catégorie. Se reporter aux rubriques « Frais, honoraires et charges payables par la société en commandite —
Facilité de prét du portefeuille national » et « Incidences fiscales fédérales canadiennes ».

Avant déduction des autres frais du placement (y compris, notamment, les frais et honoraires juridiques, de comptabilité¢ et de vérification, les frais de
déplacement, de commercialisation et de vente). La société en commandite acquittera les frais associés au placement jusqu’a concurrence de 2 % du produit brut
du placement (pour un total de 100 000 $ dans le cas du placement minimal et de 600 000 $ dans le cas du placement maximal des deux catégories de parts), dans
le cas du portefeuille national, par préléevement sur les sommes disponibles aux termes de la facilité de prét du portefeuille national et, dans le cas du portefeuille
Québec, par prélevement sur le produit de la vente des parts de catégorie Québec. Les frais du placement (sauf la rémunération des placeurs pour compte)
supérieurs a 2 % du produit brut du placement seront pris en charge par le commandité. Les frais du placement seront répartis entre les portefeuilles en fonction
des souscriptions totales de chaque catégorie de parts, et les sommes attribuées au portefeuille Québec ne feront pas partie des fonds disponibles du portefeuille
Québec.

Le placement minimal suppose que 200 000 parts de catégorie nationale et/ou de catégorie Québec sont vendues. Si des souscriptions a 1’égard d’un minimum de
200 000 parts n’ont pas été regues dans les 90 jours suivant 1’émission d’un visa définitif pour le présent prospectus ou toute modification a celui-ci, le présent
placement ne peut se poursuivre, et le produit de souscription sera retourné aux souscripteurs (définis aux présentes), sans intérét ni déduction. Le produit des
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souscriptions sera regu par les placeurs pour compte ou tout autre courtier inscrit autorisé par les placeurs pour compte en attendant la cloture initiale et chaque
cloture ultérieure, s’il y a lieu.

Il n’existe aucun marché pour la négociation de ces titres et les souscripteurs pourraient ne pas étre en mesure de revendre les titres acquis
aux termes du présent prospectus, ce qui peut avoir une incidence sur leur prix sur le marché secondaire, la transparence et la disponibilité
de leur cours, leur liquidité et I’étendue des obligations réglementaires de I’émetteur. Se reporter a la rubrique « Facteurs de risque ».

Le présent placement est de nature spéculative. Il est prévu qu’aucun marché pour les parts ne se concrétisera. Un placement dans la société
en commandite convient uniquement aux souscripteurs qui peuvent assumer la perte de la totalité ou d’une partie de leur placement. Rien
ne garantit qu’un placement dans les parts obtiendra un rendement positif, s’il en est. Les alléegements fiscaux d'un placement dans les parts
sont supérieurs dans le cas d'un souscripteur dont le revenu fait I'objet du taux marginal d'imposition le plus élevé. Le présent placement est
une mise en commun sans droit de regard (blind pool). Les investisseurs qui ne sont pas disposés a s’en remettre a ’appréciation du
gestionnaire de placements ne devraient pas acheter de parts. Certains risques sont inhérents aux activités d’exploration de ressources
naturelles et aux placements dans des sociétés exploitant des ressources naturelles. La valeur des titres détenus par les portefeuilles, sur
laquelle repose la participation de chaque commanditaire dans les portefeuilles, sera touchée par des facteurs indépendants de la volonté de
la société en commandite. La société en commandite investira dans des titres de petites sociétés exploitant des ressources naturelles, qui sont
typiquement moins liquides et dont la volatilité des cours est plus forte que pour les titres émis par de plus grandes sociétés. Rien ne garantit
qu’une opération de liquidité sera mise en ceuvre ou qu’elle sera mise en ceuvre avec report d’impaét, et si une opération de liquidité n’est pas
mise en ceuvre, les commanditaires pourraient recevoir des actions non liquides a la dissolution de la société en commandite. Si une
opération de roulement avec un organisme de placement collectif est mise en ceuvre, les commanditaires recevront des actions de ’OPC qui
sont également assujetties a divers risques, y compris la détention éventuelle de titres non liquides dans I’OPC. L’absence d’occasions de
placement dans des actions accréditives pourrait faire en sorte que la société en commandite ait des fonds non engagés, ce qui empéchera les
commanditaires de réclamer les crédits ou les déductions d’imp6t prévus. Les sociétés exploitant des ressources naturelles pourraient ne pas
renoncer, a compter de 2012 ou a tout moment, aux dépenses admissibles tel que convenu, et les montants faisant I’objet d’une renonciation
pourraient ne pas étre admissibles au titre de FEC ou de FAC admissibles. Les commanditaires pourraient perdre leur responsabilité limitée
dans certaines circonstances. Rien ne garantit que la stratégie d’emprunt de la société en commandite aura les résultats escomptés, et la
facilité de prét du portefeuille national inclura certains ratios de couverture que la société en commandite devra respecter et elle sera
remboursable a vue. Si les actifs de la société en commandite attribués a un portefeuille ne sont pas suffisants pour acquitter les passifs de la
société en commandite attribués au portefeuille concerné, les passifs excédentaires seront acquittés par prélévement sur les actifs
attribuables a P’autre portefeuille, ce qui réduira la valeur liquidative des parts de ce portefeuille. La législation fiscale fédérale ou
provinciale peut faire I’objet de modifications ou de changements d’interprétation qui modifient fondamentalement les conséquences fiscales
de la détention ou de la disposition de parts. Les investisseurs qui prévoient financer le prix de souscription de parts devraient consulter
leurs propres conseillers fiscaux afin de s’assurer qu’un tel emprunt ou financement n’est pas considéré comme un financement avec recours
limité en vertu de la Loi de I’impét sur le revenu (Canada), ce qui pourrait réduire les allégements fiscaux d’un placement dans la société en
commandite. La société en commandite et le commandité sont des entités nouvellement créées qui n'ont aucun antécédent en matiére
d'exploitation et ne disposent que d'actifs peu importants. Les souscripteurs éventuels devraient consulter leurs propres conseillers
professionnels pour évaluer les aspects fiscaux, juridiques et autres de leur placement. Un placement dans les parts comporte un certain
nombre de risques additionnels. Se reporter a la rubrique « Facteurs de risque ».

Si les fonds disponibles du portefeuille Québec ne sont pas investis dans la province de Québec, tel qu’il est prévu, les allégements fiscaux
éventuels pour un commanditaire de la catégorie Québec qui est un particulier résident de la province de Québec ou qui doit par ailleurs
payer de I’impé6t sur le revenu au Québec seront réduits. Le particulier qui est un commanditaire de la catégorie Québec, dont le revenu est
assujetti au taux marginal d’imposition le plus élevé et qui est un résident de la province de Québec ou qui doit par ailleurs payer de ’impét
sur le revenu au Québec tirera le maximum des allégements fiscaux résultant d’un placement dans des parts de catégorie Québec. Se
reporter a la rubrique « Facteurs de risque ».

Scotia Capitaux Inc., BMO Nesbitt Burns Inc., Financi¢re Banque Nationale Inc., Corporation Canaccord Genuity, GMP Valeurs Mobili¢res S.E.C.,
Raymond James Ltée, Gestion privée Macquarie Inc., Placements Manuvie incorporée, Valeurs mobilieres Desjardins Inc., Valeurs mobilieres
Dundee Ltée et Corporation Mackie Recherche Capital (collectivement, les « placeurs pour compte ») offrent conditionnellement pour compte les
parts en vente, sous les réserves d’usage concernant 1’acceptation des souscriptions par le commandité au nom de la société en commandite,
conformément aux conditions prévues dans la convention de placement pour compte dont il est question a la rubrique « Mode de placement » et sous
réserve de 1’approbation de certaines questions d’ordre juridique par Borden Ladner Gervais S.E.N.C.R.L., S.R.L., pour le compte de la société en
commandite et du commandité, et par Fasken, Martineau DuMoulin S.E.N.C.R.L., s.r.l., pour le compte des placeurs pour compte.

Les souscriptions seront regues sous réserve de leur attribution par les placeurs pour compte et sous réserve de leur acceptation ou de leur refus par le
commandité, en totalité¢ ou en partie, au nom de la société en commandite et sous réserve du droit de fermer les registres du placement en tout temps
sans avis. Il est prévu que la cloture initiale aura lieu vers le ® 2012. La cloture initiale est conditionnelle a la réception de souscriptions visant au
moins 200 000 parts. Les placeurs pour compte détiendront le produit de souscription regu des souscripteurs avant la cloture initiale et toute cloture
ultérieure. La cloture initiale est assujettie a la réception de souscriptions visant le nombre minimum de parts et aux autres conditions de cloture du
placement. Si le placement minimal n’est pas souscrit d’ici la date tombant 90 jours aprés la date du présent prospectus ou de toute modification
apportée a celui-ci, le produit des souscriptions recu sera retourné, sans intérét ni déduction, aux souscripteurs. Si moins que le nombre maximal de
parts est souscrit a la date de cloture initiale, des clotures ultérieures peuvent avoir lieu au plus tard a la date tombant 90 jours apres la date du présent
prospectus ou de toute modification apportée a celui-ci. L’inscription des participations dans les parts ne sera effectuée que par ’entremise du
systéme d’inscription en compte administré par Services de dépot et de compensation CDS inc. (« CDS »). Les participations non attestées par des
certificats représentant les parts seront inscrites au nom de CDS ou de son préte-nom sur les registres de la société en commandite tenus par
Valiant Trust Company a la date de chaque cloture. Aucun autre certificat représentant les parts ne sera délivré. Le souscripteur qui achéte des parts
ne recevra qu’un avis d’exécution du courtier inscrit aupres de qui ou par I’entremise duquel il a souscrit des parts et qui est un adhérent de CDS.
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Le numéro d’identification d’abri fiscal fédéral attribué a la société en commandite est le TS @. Le numéro d’identification d’abri fiscal du Québec
attribué a la société en commandite est le QAF-e. Le numéro d’identification attribué a cet abri fiscal doit figurer dans toute déclaration d’impdt sur
le revenu produite par I’investisseur. L’attribution de ce numéro n’est qu’une formalité administrative et ne confirme aucunement le droit de
I’investisseur aux allégements fiscaux découlant de cet abri fiscal.

Il a été demandé a une banque canadienne membre du groupe de Scotia Capitaux Inc. de fournir a la société en commandite la facilité de
prét du portefeuille national pour financer le paiement de la quote-part du portefeuille national de la rémunération des placeurs pour
compte, des autres frais du présent placement ainsi que de la réserve d’exploitation. Par conséquent, si le membre du groupe de Scotia
Capitaux Inc. accepte de fournir ce financement, la société en commandite pourrait étre considérée un « émetteur associé » a Scotia
Capitaux Inc. Se reporter aux rubriques « Frais — Autres frais; facilité de prét du portefeuille national » et « Mode de placement ».
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CALENDRIER DES EVENEMENTS

Date approximative Evénement

Versle @ 2012 ..o Cloture initiale — les souscripteurs souscrivent des parts
et paient en totalité le prix d’achat de 25,00 $ la part. I
peut y avoir des clotures ultérieures, le cas échéant.

MaArS 2013 ..t Les commanditaires regoivent un re¢u aux fins de
I’impdt fédéral sur relevé T5013 2012.

Au plus tard le 30 juin 2013 ... Le commandité a ’intention de mettre en ceuvre une
opération de liquidité.

Dans un délai de 60 jours de la réalisation .................. Des actions de 1’organisme de placement collectif sont
distribuées aprés le transfert des actifs de la société en
commandite a I’organisme de placement collectif, si une
opération de roulement avec un organisme de placement
collectif est mise en ceuvre.

Vers le 30 septembre 2013 ......coooveviiereeieeienieeee La société en commandite sera dissoute vers cette date si
une opération de liquidité n’est pas mise en ceuvre a
moins que les commanditaires n’acceptent, par
résolution extraordinaire, de poursuivre les activités avec
un portefeuille activement géré.

DECLARATIONS PROSPECTIVES

Certaines déclarations dans le présent prospectus qui ont trait a la société en commandite et au commandité
sont des « déclarations prospectives ». Les déclarations qui énoncent ou comportent des exposés relatifs a des
prédictions, des attentes, des croyances, des plans, des prévisions, des objectifs, des hypothéses ou des événements
futurs ou un rendement (lesquelles déclarations se distinguent souvent, mais pas dans tous les cas, par I’emploi de
mots ou d’expressions comme « s’attend a», «est prévu», « prévoit», « planifie », « estime », « croit», « a
I’intention de » ou leur forme négative ou par I’emploi du mode conditionnel ou futur pour discuter de la réalisation
de certains gestes, événements ou résultats) ne sont pas des déclarations de faits historiques et peuvent étre des
« déclarations prospectives ». Les déclarations prospectives se fondent sur des attentes, des estimations et des
prévisions au moment ou les déclarations sont faites qui comportent un certain nombre de risques et d’incertitudes
qui pourraient faire en sorte que les résultats ou événements réels différent sensiblement de ceux actuellement
prévus. Ces risques comprennent notamment les risques liés a I’entreprise de la société en commandite. Se reporter a
la rubrique « Facteurs de risque ». Par conséquent, les investisseurs ne devraient pas accorder une confiance
excessive a ces déclarations prospectives. Ni la société en commandite, ni le commandité, ni le gestionnaire de
placements, ni les placeurs pour compte ne s’engagent a mettre a jour ou a réviser publiquement les déclarations
prospectives, peu importe que ce soit en conséquence de nouveaux renseignements, d’événements futurs ou d’autres
¢léments, a moins qu’ils ne soient tenus de le faire en vertu des lois applicables.



SOMMAIRE DU PROSPECTUS

Le texte qui suit est un sommaire des principales caractéristiques du placement. 1l devrait étre lu a la lumiere des
renseignements plus détaillés ainsi que des données et des états financiers figurant ailleurs dans le présent
prospectus. Certaines expressions et certains termes qui sont utilisés dans le présent sommaire, mais qui n’y sont
pas définis, sont définis a la page couverture du présent prospectus ou dans le glossaire qui suit immédiatement le

présent sommaire.

Emetteur :

Titres offerts :

Portefeuilles :

Portefeuille national :

portefeuille Québec :

Taille de I’émission :

Prix par part :

Souscription minimale :

Objectifs de placement du
portefeuille national :

Objectifs de placement du
portefeuille Québec :

Maple Leaf Short Duration 2012 Flow-Through Limited Partnership, une société en
commandite constituée sous le régime des lois de la Colombie-Britannique aux
termes de la convention de société en commandite.

Parts de société en commandite de catégoric nationale (« parts de catégorie
nationale ») et parts de société en commandite de catégorie Québec (« parts de
catégorie Québec »).

Chaque catégorie de parts de société en commandite (collectivement, les « parts »)
est un fonds d’investissement non rachetable distinct aux fins des lois sur les valeurs
mobiliéres et aura son propre portefeuille de placements et ses propres objectifs de
placement.

Le portefeuille de placements composant les parts de catégorie nationale (le
« portefeuille national ») est congu pour les investisseurs de toutes les provinces et
de tous les territoires du Canada.

Le portefeuille de placements composant les parts de catégorie Québec (le
« portefeuille Québec ») est concu pour les investisseurs qui sont des résidents de
la province de Québec ou qui doivent par ailleurs payer de I’imp6t sur le revenu au
Québec.

Placement maximal — parts de catégorie nationale : 20 000 000 $ (800 000 parts de
catégorie nationale).

Placement maximal — parts de catégorie Québec : 10 000 000 $ (400 000 parts de
catégorie Québec).

Placement minimal : 5000 000 $ (200 000 parts de catégorie nationale et/ou parts
de catégorie Québec).

25,00 § la part.

200 parts (5000 $). Des souscriptions supplémentaires peuvent étre effectuées en
multiples de une part.

L’objectif de placement du portefeuille national consiste a procurer aux porteurs de
parts de catégorie nationale (les « commanditaires de la catégorie nationale ») un
placement dans un portefeuille diversifié d’actions accréditives de sociétés
exploitant des ressources naturelles et engageant des dépenses admissibles partout
au Canada en vue de maximiser les avantages fiscaux d’un placement dans des parts
de catégorie nationale et de procurer une plus-value du capital et/ou un revenu aux
commanditaires de la catégorie nationale.

L’objectif de placement du portefeuille Québec consiste & procurer aux porteurs de
parts de catégorie Québec (les « commanditaires de la catégorie Québec ») un
placement dans un portefeuille diversifié d’actions accréditives de sociétés
exploitant des ressources naturelles et engageant des dépenses admissibles
principalement au Québec en vue de maximiser les avantages fiscaux d’un
placement dans des parts de catégorie Québec et de procurer une plus-value du
capital et/ou un revenu aux commanditaires de la catégorie Québec.




Stratégie de placement et
lignes directrices en
matiére de placement :

Le portefeuille national et le portefeuille Québec ont pour stratégie de placement (la
« stratégie de placement ») d’investir les fonds disponibles de fagon a maximiser
le rendement et les déductions fiscales relativement aux dépenses admissibles des
commanditaires. La société en commandite prévoit atteindre cet objectif au moyen
d’une recherche fondamentale et quantitative, a la fois au niveau des sociétés et du
secteur, et par la gestion active de portefeuilles diversifiés d’actions accréditives de
sociétés exploitant des ressources naturelles achetées de maniére distincte pour
chaque portefeuille et qui :

e ont des actions inscrites a la cote d’une bourse nord-américaine;

e ont des équipes de direction chevronnées qui ont fait leurs preuves et qui ont de
I’expérience;

e ont instauré des programmes d’exploration ou des programmes d’exploration,
de mise en valeur et/ou de production solides;

e ont des actions qui représentent une bonne valeur et qui offrent une possibilité
de plus-value du capital et/ou de revenu;

e respectent certains autres critéres figurant dans les lignes directrices en matiere
de placement.

Il est prévu que les portefeuilles comporteront un nombre important de titres de
petites sociétés exploitant des ressources naturelles. Se reporter a la rubrique
« Stratégie de placement ».

Dans une conjoncture normale du marché, le portefeuille Québec devrait investir
environ 75 % de ses fonds disponibles dans des actions accréditives émises par des
sociétés exploitant des ressources naturelles engageant des dépenses admissibles
principalement dans la province de Québec. Jusqu’a ce que le portefeuille Québec
soit entiérement investi, toutes les occasions de placement dans la province de
Québec seront attribuées au portefeuille Québec dans la mesure jugée approprice
par le gestionnaire, en tenant compte des conseils du gestionnaire de placements.
Toutes les autres occasions de placement seront réparties entre les portefeuilles en
fonction des souscriptions totales de parts de chaque catégorie dans la mesure jugée
appropriée par le gestionnaire, en tenant compte des conseils du gestionnaire de
placements.

Les sociétés exploitant des ressources naturelles conviendront d’engager des frais
d’exploration au Canada ou certains frais d’aménagement au Canada qui peuvent
faire ’objet d’une renonciation comme frais d’exploration au Canada (les
« dépenses admissibles ») et de renoncer aux dépenses admissibles en faveur de la
société en commandite. Sous réserve de certaines restrictions, les commanditaires
dont le revenu est suffisant pourront réclamer des déductions de leur revenu aux fins
de I’impdt sur le revenu fédéral canadien (et, en ce qui concerne les commanditaires
de la catégorie Québec, de leur revenu aux fins de la Loi de I'imp6t du Québec)
pour ’année d’imposition 2012 et pour les années d’imposition ultérieures en ce qui
a trait aux dépenses admissibles engagées par les sociétés exploitant des ressources
naturelles et ayant fait 1’objet d’une renonciation en faveur de la société en
commandite avant d’étre attribuées aux commanditaires. Se reporter a la rubrique
« Incidences fiscales fédérales canadiennes ». Tous les placements seront effectués
conformément a la stratégie de placement et aux lignes directrices en matiére de
placement de la société en commandite, telles qu’elles sont décrites dans le présent
prospectus. Le commandité a I’intention d’investir la totalité ou la quasi-totalité des
fonds disponibles dans des actions accréditives de sociétés exploitant des ressources
naturelles qui conviennent de renoncer, avec prise d’effet en 2012, aux FEC et aux
FAC admissibles engagés en 2012 ou en 2013, en faveur de la société en
commandite (et de maximiser ainsi les déductions offertes aux commanditaires
relativement a I’année d’imposition 2012). Se reporter aux rubriques « Stratégie de




placement », « Incidences fiscales fédérales canadiennes » et « Incidences fiscales
du Québec ».

Le gestionnaire de placements gérera activement les portefeuilles en vue d’obtenir
une plus-value du capital et/ou un revenu pour la société en commandite apres la
période de placement initial. Une telle stratégie pourra comporter la vente d’actions
accréditives et d’autres titres acquis au départ et le réinvestissement du produit net
tiré de ces dispositions (aprés avoir tenu compte des distributions applicables aux
commanditaires) dans des titres d’autres sociétés exploitant des ressources
naturelles. Ces réinvestissements peuvent comprendre, notamment, des placements
dans des actions accréditives supplémentaires. Se reporter aux rubriques « Stratégie
de placement » et « Apergu de la structure de placement ».

Le graphique suivant illustre la répartition idéale, selon le gestionnaire de
placements, de chaque portefeuille :

. Direction d’expérience . Candidat pour une OPA . Les sociétés qui répondent a la majorité

. Chef de file reconnu dans son . Actifs sous-évalués des critéres ci-dessus mais dont la
domaine . Dans une phase descendante croissance est ralentie par des facteurs

. Bonnes perspectives de . Nouvelle équipe de direction comme les risques politiques, les étapes
croissance préliminaires d’exploration, etc.

. Bilan solide




Les graphiques suivants illustrent la répartition du portefeuille par secteur prévue du
gestionnaire de placements pour chaque portefeuille :

REPARTITION DE LACTIF DU PORTEFEUILLE NATIONAL

i

REPARTITION DE L'ACTIF DU PORTEFEUILLE QUEBE
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[ |
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[ |

PETROLE 25 %

OR 25 %

URANIUM 15 %

METAUX DE BASE 15 %
MATERIAUX EN VRAC 10 %
GAZ 10%

C

OR30%

METAUX DE BASE 20 %
MATERIAUX EN VRAC 20 %
PETROLE 15 %

URANIUM 10 %

GAZ 5%

La société en commandite a élaboré certaines politiques et restrictions en matiére de
placement qui régissent les activités de placement globales de chaque portefeuille.
Ces lignes directrices en matiére de placement prévoient, entre autres, que chaque
portefeuille effectuera les placements suivants selon les conventions de placement :

Type de placements

Sociétés  exploitant des  ressources
naturelles dont les titres sont inscrits a la
cote d’une bourse

Sociétés  exploitant des  ressources
naturelles dont les titres sont inscrits aux
fins de négociation a la cote de la TSX, de
la NYSE, de PTAMEX ou du Nasdaq
National Market

Sociétés  exploitant des  ressources
naturelles dont la capitalisation boursiére
est d’au moins 50 millions de dollars
(catégorie nationale) ou 25 millions de
dollars (catégorie Québec)

Placement dans wune seule société
exploitant des ressources naturelles

Placement dans wune seule société
exploitant des ressources naturelles dont
la capitalisation boursiére est inférieure a
50 millions de  dollars  (catégorie
nationale) ou 25 millions de dollars
(catégorie Québec)

Restrictions en matiére
de placement
(pourcentage de la valeur
liquidative
a la date du placement)

100 %

Au moins 30 % (catégorie
nationale) ou 20 %
(catégorie Québec)

Au moins 50 %

Au plus 20 %

Au plus 10 %
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Opération de liquidité et
extinction de la société en
commandite :

Les lignes directrices en matiére de placement comportent ¢galement un certain
nombre de restrictions générales en matiére de placement. Se reporter a la rubrique
« Lignes directrices et restrictions en matiére de placement » et aux paragraphes 2.5
et 2.6 de la convention de société en commandite.

Afin de procurer aux commanditaires une liquidité et une possibilité de croissance
du capital et du revenu a long terme, le commandité a I’intention de mettre en
ceuvre une opération de liquidité au plus tard le 30 juin 2013. A I’heure actuelle, le
commandité prévoit que 1’opération de liquidité sera une opération de roulement
avec un organisme de placement collectif. L opération de liquidité sera mise en
ceuvre sur préavis d’au moins 21 jours aux commanditaires. Le commandité peut
convoquer une assemblée des commanditaires en vue d’approuver une opération de
liquidité selon des modalités différentes, mais a ’intention de le faire seulement si
les modalités réelles de I’autre opération de liquidité sont trés différentes de celles
prévues actuellement. Si une telle assemblée est convoquée, aucune opération de
liquidité ne sera mise en ceuvre, a moins que la majorité des droits rattachés aux
parts ne soient exercés a cette assemblée en faveur de I’opération de liquidité. Aux
termes de 1’opération de roulement avec un organisme de placement collectif, les
commanditaires recevront des actions rachetables d’un OPC avec un report d’imp6t.
Le gestionnaire a créé la Catégorie de ressources Maple Leaf, une catégorie de titres
de Société de fonds Maple Leaf Itée, une société de placement a capital variable
constituée sous le régime des lois du Canada. Le portefeuille de la Catégorie de
ressources Maple Leaf est géré par le gestionnaire de placements, et il est prévu que
cette catégorie sera ’OPC qui participera a 1’opération de roulement avec un
organisme de placement collectif, si elle est mise en ceuvre. La Catégorie de
ressources Maple Leaf est un « émetteur assujetti » ou 1’équivalent en vertu des lois
canadiennes sur les valeurs mobiliéres applicables et est assujettic au
Reéglement 81-102 sur les organismes de placement collectif (la Norme canadienne
81-102 ailleurs qu’au Québec). Pour obtenir de plus amples renseignements, se
reporter aux documents publics de I’OPC déposés a 1’adresse www.sedar.com,
lesquels documents ne sont pas ni ne seront réputés intégrés par renvoi dans le
présent prospectus. L’opération de roulement avec un organisme de placement
collectif constitue une question de conflit d’intéréts pour le commandité en vertu du
Reéglement 81-107 sur le comité d’examen indépendant des fonds d’investissement
(le « Réglement 81-107 », et la Norme canadienne 81-107 ailleurs qu’au Québec)
qui sera présentée au comité d’examen indépendant de la société en commandite et
de ’OPC. Une opération de liquidité, autre qu’une opération de roulement avec un
organisme de placement collectif, si elle constitue une question de conflit d’intéréts
pour le commandité en vertu du Réglement 81-107, sera présentée au comité
d’examen indépendant de la société en commandite. La réalisation de 1’opération de
liquidité nécessitera 1’obtention de toutes les approbations des organismes de
réglementation et autres nécessaires, y compris la recommandation de procéder
avec ’opération du comité d’examen indépendant de la société en commandite et de
celui de I’OPC, selon le cas. Rien ne garantit que ’opération de roulement avec
un organisme de placement collectif ou toute opération de liquidité de
rechange sera proposée, qu’elle recevra les approbations nécessaires (y
compris celles des organismes de réglementation) ou qu’elle sera mise en
ceuvre. Il pourrait étre nécessaire d’obtenir des approbations, y compris celles des
organismes de réglementation, si la société en commandite ne met pas en ceuvre une
opération de liquidité comme il est prévu dans le présent prospectus, mais qu’elle
propose de mettre en ceuvre une autre forme d’entente relative a la liquidité. Si une
opération de liquidité n’est pas réalisée au plus tard le 30 aoGt 2013, alors, a
I’appréciation du commandité, la société en commandite pourra : a) étre dissoute
vers le 30 septembre 2013 et ses actifs nets distribués en proportion aux associés ou
b) sous réserve de D’approbation des commanditaires par voie de résolution
extraordinaire, poursuivre ses activités avec un portefeuille activement géré. Se
reporter a la rubrique « Opération de liquidité et extinction de la société en
commandite ».
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Emploi du produit :

Si une opération de roulement avec un organisme de placement collectif est
proposée, la société en commandite transférera ses actifs a 1’organisme de
placement collectif en échange d’actions de 1’organisme de placement collectif et,
dans un délai de 60 jours du transfert des actifs de la société en commandite a
I’OPC, la société en commandite sera dissoute et son actif net, composé
principalement des actions de 1’organisme de placement collectif et de I’encaisse,
sera distribué en proportion aux commanditaires. Des choix appropriés en vertu des
lois fiscales applicables seront faits pour mettre en ceuvre 1’opération de roulement
avec un organisme de placement collectif, avec imposition reportée, dans la mesure
du possible. En supposant que le transfert soit réalisé, les commanditaires recevront
des actions de I’organisme de placement collectif, qui seront rachetables au gré de
leur porteur en fonction du prix de rachat calculé apres la réception par I’OPC de
I’avis de rachat.

Il s’agit d’une mise en commun sans droit de regard. La société en commandite
investira les fonds disponibles dans des actions accréditives de sociétés exploitant
des ressources naturelles et financera les frais et les dépenses continues de la société
en commandite au moyen de la réserve d’exploitation décrite aux présentes. Se
reporter a la rubrique « Emploi du produit ». Le tableau suivant indique le produit
brut, la rémunération des placeurs pour compte et les frais estimatifs du placement
maximal et du placement minimal :

Placement Placement
maximal — maximal —
catégorie catégorie Placement
nationale Québec minimal®
Produit brut revenant a la 20 000 000 $ 10 000 000 $ 5000000 $
socié¢té en commandite :
Rémunération des placeurs 1150 000 $ 575500 $ 287500 $
pour comptel) ......................
Frais du placement” ........... 400 000 $ 200 000 $ 100 000 $
Réserve d’exploitation”...... 2250008 112500 $ 56250 $
Fonds disponibles............... 20 000 000 $ 9112500 % 5000 000 $

La quote-part du portefeuille national de la rémunération des placeurs pour compte et
des autres frais du placement sera acquittée par la société¢ en commandite par
prélevement sur le produit de la facilité de prét du portefeuille national, et la quote-part
du portefeuille Québec de ces frais sera acquittée par prélévement sur le produit de la
vente de parts de catégorie Québec. Les frais acquittés par prélévement sur le produit de
la facilité de prét du portefeuille national ne peuvent étre déduits du calcul du bénéfice
de la société en commandite aux termes de la Loi de I’imp6t pendant que la facilité de
prét du portefeuille national demeure impay¢ée. Si les frais du placement dépassent 2,0 %
du produit brut, le commandité sera responsable de I’excédent. Se reporter aux rubriques
« Frais » et « Incidences fiscales fédérales canadiennes ».

Un montant correspondant & 1,125 % du produit brut sera, dans le cas du portefeuille
national, emprunté aux termes de la facilité de prét du portefeuille national et, dans le
cas du portefeuille Québec, sera mis de coté a partir du produit de la vente de parts de
catégorie Québec a titre de réserve d’exploitation en vue de financer les frais
administratifs généraux et d’exploitation estimatifs continus de la société en
commandite. Se reporter aux rubriques « Emploi du produit » et « Frais ».

3 Suppose que seules les parts de catégorie nationale sont vendues. La quote-part de la

rémunération des placeurs pour compte, des frais du placement et de la réserve
d’exploitation attribuable au portefeuille Québec sera acquittée par prélevement sur le
produit de la vente des parts de catégoriec Québec et ne fera pas partic des fonds
disponibles. Par conséquent, si toutes les parts vendues dans le cadre du placement
minimum sont des parts de catégorie Québec, les fonds disponibles s’établiraient a
4556 250 §.
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Facilité de prét du
portefeuille national :

La rémunération des placeurs pour compte et les frais du placement seront répartis
entre les portefeuilles en fonction des souscriptions totales de parts de chaque
catégorie. Sauf pour ce qui est des frais directement attribuables a un portefeuille
donné, les frais courants seront répartis entre les portefeuilles en fonction de la
valeur liquidative de chaque catégorie a la fin du mois précédant la date de
réglement de ces frais.

Au plus tard a la date de cloture, la société en commandite conclura une facilité de
prét avec une banque canadienne ou une filiale d’une banque canadienne afin
d’optimiser les fonds disponibles dont se servira le portefeuille national pour
effectuer des placements dans des actions accréditives. La société en commandite
peut emprunter une somme maximale correspondant a 11 % du produit brut de la
vente de parts de catégorie nationale aux termes de la facilité de prét du portefeuille
national. Cette somme empruntée servira a financer la quote-part du portefeuille
national de la rémunération des placeurs pour compte et des autres frais du
placement. La facilité de prét du portefeuille national servira également a financer
la quote-part du portefeuille national de la réserve d’exploitation qui sera utilisée
pour financer certains frais d’exploitation et d’administration de la société en
commandite. Dans la mesure ou la société en commandite contracte un emprunt
pour acquitter ces frais, le capital impayé sera réputé constituer un montant a
recours limité de la société en commandite et ces frais ne seront généralement pas
déductibles avant que la somme empruntée ne soit remboursée. La facilité de prét
du portefeuille national peut étre consentie par une banque canadienne qui est
membre du groupe de I’un des placeurs pour compte. Aucune partie du produit du
présent placement ou de la facilité¢ de prét du portefeuille national ne sera utilisée a
I’avantage d’un tel placeur pour compte ou d’un membre de son groupe, sauf pour
ce qui est des frais et des intéréts payables aux termes de la facilité de prét du
portefeuille national et de la tranche de la rémunération des placeurs pour compte
payable a ce placeur pour compte a la vente des parts de catégorie nationale. Le
commandité prévoit que les obligations de la société en commandite aux termes de
la facilité de prét du portefeuille national seront garanties au moyen du gage des
actifs détenus dans le portefeuille national, qu’elles obligeront la société en
commandite a respecter certains ratios de couverture minimaux et que la facilité de
prét du portefeuille national sera remboursable sur demande. Le commandité
prévoit également que tous les montants impayés aux termes de la facilité de prét du
portefeuille national seront remboursés intégralement avant la cloture de toute
opération de liquidité ou, si cette date est antérieure, avant la dissolution de la
société en commandite. Si les actifs du portefeuille national ne sont pas suffisants
pour régler les passifs de ce portefeuille, les passifs en excédent seront réglés au
moyen des actifs du portefeuille Québec, ce qui réduira la valeur liquidative du
portefeuille Québec. Le commandité prévoit que les taux d’intérét et les frais aux
termes de la facilit¢ de prét du portefeuille national seront caractéristiques des
facilités de crédit de cette nature. Le montant maximal du levier auquel la société en
commandite pourrait s’exposer correspond a 20 % de la valeur marchande du
portefeuille national ou 1,25 a 1 (soit le total des positions acheteur, y compris les
positions a effet de levier, divisé par ’actif net du portefeuille national). Se reporter
aux rubriques « Frais — Autres frais; facilité de prét du portefeuille national » et
« Facteurs de risque ».
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Attributions :

Achats de titres :

Distributions :

Facteurs de risque :

La totalité¢ de la perte nette, la totalité des dépenses admissibles et une tranche de
99,99 % du bénéfice net de chaque portefeuille seront attribuées en proportion aux
commanditaires détenant des parts de la catégorie concernée en fonction du nombre
de parts de cette catégorie que chacun détient le 31 décembre de chaque année
pertinente et a la dissolution, et 0,01 % du bénéfice net de chaque portefeuille sera
attribué au commandité. A la dissolution, les commanditaires ont le droit de
recevoir 98 % des actifs du portefeuille de la catégorie dont ils détiennent des parts
et le commandité a le droit de recevoir 2 % de ces actifs. Se reporter aux rubriques
« Organisation et gestion de la société en commandite — Modalités de la convention
de société en commandite — Attribution du bénéfice et de la perte » et «—
Distributions ».

Un souscripteur doit souscrire au moins 200 parts et payer 25,00 $ la part souscrite
a la cloture. Le paiement du prix d’achat peut étre effectué soit au moyen d’un débit
direct sur son compte de courtage soit par chéque certifié ou traite bancaire payable
a un placeur pour compte ou a un courtier inscrit qui est membre du groupe de
démarchage. Avant chaque cloture, tous les cheéques certifiés et les traites bancaires
seront détenus par les placeurs pour compte ou les membres du groupe de
démarchage. Aucun chéque certifié ni traite bancaire ne sera encaissé avant la
cléture pertinente.

Le commandité a le droit d’accepter ou de refuser toute souscription et avisera sans
délai chaque souscripteur éventuel du refus. Le produit de souscription d’une
souscription refusée sera rendu, sans intérét ni déduction, au souscripteur visé. Se
reporter a la rubrique « Achats de titres ».

Exception faite du remboursement des fonds qui ne sont pas dépensés ou engagés
pour acquérir des actions accréditives ou d’autres actions de sociétés exploitant des
ressources naturelles d’ici le 31 décembre 2012 mais qui ne sont pas nécessaires
pour financer les activités de la société en commandite, et sous réserve des
modalités de la facilité de prét du portefeuille national, la société en commandite ne
prévoit pas effectuer de distributions en espéces aux commanditaires avant la
dissolution de la société en commandite. Se reporter aux rubriques « Organisation et
gestion de la société en commandite — Modalités de la convention de société en
commandite — Distributions » et « Facteurs de risque ».

Le présent placement est spéculatif. Il n’existe aucun marché pour la
négociation des parts, et les souscripteurs pourraient ne pas étre en mesure de
revendre les titres acquis aux termes du présent prospectus. Il est prévu
qu’aucun marché pour les parts ne se concrétisera. Un placement dans la
société en commandite ne convient qu’aux souscripteurs qui sont en mesure
d’assumer la perte de la totalité ou d’une partie de leur placement. Il n’y a
aucune garantie qu’un placement dans les parts aura un rendement positif. Les
allégements fiscaux d’un placement dans les parts sont supérieurs dans le cas
d’un souscripteur dont le revenu fait I’objet du taux d’imposition applicable le
plus élevé.

Le présent placement est une mise en commun sans droit de regard. A la date
du présent prospectus, la société en commandite n’a conclu aucune convention
de placement en vue de ’acquisition d’actions accréditives ou d’autres titres de
sociétés exploitant des ressources naturelles ni choisi les sociétés dans lesquelles
investir.

En outre, vous devriez prendre en considération les facteurs de risque suivants et les
facteurs de risque supplémentaires dont il est question a la rubrique « Facteurs de
risque » avant d’acquérir des parts :
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Facteurs de risque qu’ont en commun les parts de catégorie nationale et les parts
de catégorie Québec

\

les commanditaires doivent s’en remettre entiérement a 1’appréciation du
gestionnaire de placements en ce qui concerne la composition des portefeuilles,
la négociation du prix des titres achetés par la société en commandite et la
gestion des portefeuilles de maniére continue, y compris la disposition de titres;

il existe certains risques inhérents a I’exploration des ressources et aux
placements dans des sociétés exploitant des ressources naturelles. Les sociétés
exploitant des ressources naturelles peuvent ne pas détenir ou ne pas découvrir
des quantités commerciales de pétrole, de gaz naturel ou de minéraux et leur
rentabilité peut étre atteinte par les fluctuations a la baisse des prix des matieres
premicres ou de la demande des matiéres premicres, par la conjoncture
économique générale et les cycles économiques, par I’épuisement imprévu des
réserves ou des ressources, par les revendications territoriales des autochtones,
par la responsabilité pour les dommages causés a 1’environnement, par la
concurrence, par 1’imposition de tarifs, de droits ou d’autres taxes et par la
réglementation gouvernementale;

la valeur de la participation de chaque commanditaire dans la société en
commandite dépendra de la valeur des titres acquis par la société en
commandite qui, a son tour, sera tributaire de facteurs comme la demande des
souscripteurs, les restrictions quant a la revente de titres, les tendances
générales sur le marché et les restrictions prévues dans la réglementation;

la société en commandite investira dans de petites sociétés exploitant des
ressources naturelles. Les placements dans de petites sociétés exploitant des
ressources naturelles réduiront la liquidité des portefeuilles et peuvent
comporter des risques supérieurs a ceux des placements dans des sociétés plus
grandes et micux établies ou des placements plus diversifiés. Les actions de
petites sociétés exploitant des ressources naturelles peuvent étre moins liquides
et la volatilité de leurs cours peut étre plus forte que les actions de grandes
sociétés;

les actions accréditives peuvent étre achetées par la société en commandite a
des prix supérieurs aux cours d’actions ordinaires réguliéres des sociétés
exploitant des ressources naturelles émettant ces actions accréditives et peuvent
étre assujetties a des restrictions quant a la revente;

la société en commandite peut vendre a découvert et maintenir des positions
vendeur dans des titres aux fins de couvrir des titres détenus dans les
portefeuilles qui sont visés par des restrictions quant a la revente, et ces ventes
a découvert peuvent exposer la société en commandite a des pertes si la valeur
des titres vendus a découvert augmente;

un repli économique général soutenu ou une récession pourrait avoir un effet
défavorable important sur les sociétés exploitant des ressources naturelles dans
lesquelles la société en commandite investit;

rien ne garantit qu’une opération de liquidité sera proposée, qu’elle recevra les
approbations nécessaires des organismes de réglementation ou qu’elle sera
mise en ceuvre ou, si elle est mise en ceuvre, qu’elle le sera avec report d’impdt;

si une opération de liquidité n’est pas mise en ceuvre, les commanditaires
pourraient recevoir des titres ou d’autres participations dans des sociétés
exploitant des ressources naturelles a la dissolution de la société en
commandite pour lesquels le marché pourrait étre non liquide ou qui peuvent
étre assortis de restrictions quant a leur revente. Rien ne garantit qu’un marché

adéquat existera pour de tels titres;
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si les commanditaires regoivent des actions de l’organisme de placement
collectif a 1’occasion d’une opération de roulement avec un organisme de
placement collectif, ces actions pourraient étre soumises a divers facteurs de
risque applicables aux actions de sociétés d’investissement a capital variable ou
a d’autres instruments de placement qui investissent dans des titres de sociétés
canadiennes des secteurs pétrolier et gazier et des mines;

si le transfert des actifs de la société en commandite a I’OPC dans le cadre de
I’opération de roulement avec un organisme de placement collectif est réalisé,
bon nombre des titres détenus par I’OPC, méme s’ils sont inscrits a la cote
d’une bourse et librement négociables, pourraient étre relativement non
liquides et leur cours pourrait baisser si un nombre important de ces titres sont
offerts en vente;

I’absence d’occasions de placement dans les actions accréditives en raison de
fluctuations du volume des opérations et des cours peut faire en sorte que les
fonds non engagés soient retournés aux commanditaires, auquel cas les
commanditaires n’auront pas le droit de demander les déductions prévues ou
les crédits aux fins de I’'imp6t sur le revenu a 1’égard de ces fonds;

les sociétés exploitant des ressources naturelles peuvent ne pas renoncer, a
compter de 2012 ou en tout temps, a des dépenses admissibles égales aux fonds
disponibles investis dans des actions accréditives, et tout montant faisant 1’objet
d’une renonciation peut ne pas étre admissible a titre de FEC ou de FAC
admissibles;

si la taille du placement est trés inférieure au placement maximal, la capacité
du commandité a négocier et a conclure des conventions de placement
favorables pour le compte de la société en commandite pourrait étre réduite;

la perte possible de la responsabilité limitée des commanditaires dans certaines
circonstances et 1’impossibilité d’invoquer la responsabilité limitée en vertu des
lois de certains territoires;

rien ne garantit que la stratégie d’emprunt utilisée par la société en commandite
améliorera les rendements du portefeuille national;

le commandité s’attend a ce que, conformément a la facilité de prét du
portefeuille national, la société en commandite doive maintenir certains ratios
de couverture avant d’investir les fonds disponibles du portefeuille national et a
ce que la facilité de prét du portefeuille national soit remboursable a vue;

si les actifs d’un portefeuille ne sont pas suffisants pour en régler les passifs (y
compris les passifs contractés aux termes de la facilité¢ de prét du portefeuille
national), les passifs en excédent seront réglés au moyen des actifs de 1’autre
portefeuille, ce qui réduira la valeur liquidative de l’autre portefeuille en
question;

la législation fédérale, provinciale ou territoriale en matiere d’imp6t sur le
revenu peut étre modifiée ou son interprétation peut changer de fagon a
modifier fondamentalement les conséquences fiscales de la détention ou de la
disposition de parts ou d’actions de I’OPC si une opération de roulement avec
un organisme de placement collectif est réalisée;

les propositions fiscales publiées par le ministére des Finances en 2003
pourraient entrainer le refus de la déduction de frais engagés et de pertes subies
(sauf les dépenses admissibles) par la société en commandite ou un
commanditaire, y compris a I’égard des actions accréditives ou des parts,
respectivement, si la société en commandite ou le commanditaire n’a pas une
« attente raisonnable de bénéfice » du fait de sa propriété d’actions accréditives
ou de parts. En 2005, le ministre des Finances du Canada a annoncé qu’une
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proposition de rechange visant a remplacer les propositions fiscales de 2003
serait publiée en vue de recueillir des observations le plus tot possible. Rien ne
garantit qu’une autre telle proposition, que le ministre des Finances du Canada
n’a pas encore annoncée, n’aura pas une incidence défavorable sur la société en
commandite ou les commanditaires;

aux termes de projets de modification de la Loi de I'impdt, le crédit d’impot
non remboursable fédéral de 15 % a I’égard de certains FEC relatifs a des
activités d’exploration miniére « réelles » ayant fait I’objet d’une renonciation
par une société exploitant des ressources naturelles sera disponible relativement
aux conventions de placement conclues avant le 1% avril 2013. Rien ne garantit
que les projets de modification seront mis en application;

I’imp6t minimum de remplacement pourrait limiter les allégements fiscaux
dont peut disposer un commanditaire qui est un particulier (ou un certain type
de fiducie);

bien que la société en commandite puisse verser certaines distributions aux
commanditaires par prélévement sur le produit dégagé de la vente d’actions
accréditives et d’autres placements, s’il en est, un commanditaire peut recevoir
une attribution de bénéfice ou de gains en capital au cours d’une année sans
recevoir de distributions suffisantes de la part de la société en commandite pour
I’année en question, qui Iui permettraient d’acquitter intégralement 1’imp6t
qu’il doit en raison du fait qu’il est un commanditaire au cours de ’année en
question;

si un commanditaire fait 1’acquisition de parts au moyen d’un emprunt a
recours limité aux fins de I’impo6t, le montant des dépenses admissibles ou des
pertes attribuées a tous les commanditaires pourrait étre réduit;

la société en commandite et le commandité sont des entités nouvellement
créées qui n’ont aucun antécédent en matiére d'exploitation et ne disposent que
d'actifs peu importants;

I’éventualité de conflits d’intéréts du fait que les dirigeants et administrateurs
du commandité, du gestionnaire de placements et du gestionnaire participent a
d’autres entreprises, dont certaines viennent en concurrence avec |’entreprise
de la société en commandite;

en plus des parts offertes aux termes du présent prospectus, le commandité
peut, a son appréciation, réunir des capitaux de temps a autre pour la société en
commandite en vendant des parts de catégorie nationale et/ou des parts de
catégorie Québec supplémentaires aux prix et selon les modalités que le
commandité peut fixer, a son appréciation, pourvu que ces modalités n’aient
pas d’incidence défavorable sur les participations de ceux qui sont des
commanditaires au moment de la vente des parts;

le prix d’achat par part payé a la cloture aprés la date de cloture peut étre
inférieur ou supérieur a la valeur liquidative par part au moment de 1’achat;

Facteurs de risque propres aux parts de catégorie Québec

les restrictions portant sur la déduction des frais de placement (y compris
certains FEC) aux termes de la Loi sur les impéts (Québec) peuvent restreindre
les allégements fiscaux offerts, aux fins de D'impdt du Québec, a des
commanditaires qui sont des particuliers résidents du Québec ou qui doivent
payer des impdts du Québec s’ils disposent d’un revenu de placement
insuffisant. Ces commanditaires devraient consulter leurs propres conseillers en
fiscalité québécois;
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Incidences fiscales fédérales
canadiennes :

e les allégements fiscaux d’un placement dans les parts de catégorie Québec sont
supérieurs dans le cas d'un commanditaire de la catégorie Québec dont le
revenu fait I’objet du taux marginal d'imposition le plus élevé et qui est un
résident de la province de Québec ou qui doit par ailleurs payer de I’imp6t sur
le revenu au Québec;

e i les fonds disponibles du portefeuille Québec ne sont pas investis dans la
province de Québec de la maniere prévue, les allégements fiscaux éventuels
pour un commanditaire de la catégorie Québec qui détient des parts de
catégorie Québec et qui est un particulier résident dans la province de Québec
ou qui doit par ailleurs payer de I’impdt sur le revenu au Québec seront réduits;

e la Loi sur les impéts (Québec) prévoit que, dans certaines circonstances, les
FEC d’une société en commandite peuvent étre réattribués d’une autre manicre
que celle prévue par la convention de société en commandite. Toute pareille
réattribution des FEC pourrait réduire les déductions de revenu que les
commanditaires de la catégorie Québec peuvent réclamer;

e le gouvernement provincial du Québec a déposé le projet de loi 14 dans lequel
il est proposé de modifier la Loi sur les mines (Québec) afin, entre autres, de
donner des pouvoirs supplémentaires aux municipalités afin qu’elles contrélent
les activités minieéres dans leur territoire, notamment en exigeant que les
sociétés exploitant des ressources naturelles effectuent des consultations
publiques relativement a des projets d’exploration et de mise en valeur et
recoivent les autorisations des autorités municipales a cet égard. Si le projet de
loi 14 est adopté sous forme de loi, les sociétés exploitant des ressources
naturelles pourraient ne pas recevoir les autorisations nécessaires pour leurs
projets ou pourraient subir des retards importants dans 1’obtention des
autorisations et, par conséquent, pourraient ne pas pouvoir renoncer, du tout ou
pour 2012, a des dépenses admissibles correspondant aux fonds admissibles
investis dans leurs actions accréditives;

e il est prévu que, dans une conjoncture normale, environ 75 % des fonds
disponibles du portefeuille Québec seront investis dans des entités admissibles
engagées dans 1’exploration et la mise en valeur dans la province de Québec.
Cette concentration géographique accroit les risques du portefeuille Québec liés
a I’économie, a la législation gouvernementale, notamment les réglements et
les politiques en matiére de fiscalité, d’aménagement du territoire et de
protection de I’environnement, a la proximité et a I'ampleur des marchés de
ressources naturelles, aux réserves exploitables existantes, a la disponibilité de
la main-d’ceuvre, du matériel et des infrastructures connexes dans la province
de Québec, ainsi qu'a la concurrence provenant d’autres fonds d’investissement
comparables a la société en commandite et a d’autres facteurs similaires qui
peuvent avoir une incidence négative importante sur la valeur du portefeuille
Québec.

Chaque souscripteur devrait obtenir des conseils indépendants quant aux
conséquences fiscales fédérales, provinciales et territoriales d’un placement
dans des parts, y compris les conséquences d’un emprunt en vue de financer
une acquisition de parts.

En regle générale, un contribuable (sauf une « société exploitant une entreprise
principale ») qui est un commanditaire a la fin d’un exercice de la société en
commandite peut, dans le calcul de son revenu pour une année d’imposition au
cours de laquelle I’exercice de la société en commandite prend fin, sous réserve des
reégles sur la fraction « a risques » et sur le financement assorti d’un recours limité,
déduire un montant correspondant a la totalité des dépenses admissibles auxquelles
des sociétés exploitant des ressources naturelles ont renoncé en faveur de la société
en commandite et qui lui sont attribuées par la société en commandite a 1’égard de
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Incidences fiscales du
Québec :

I’exercice en question. Si un commanditaire finance le prix de souscription de ses
parts au moyen d’un emprunt ou d’une autre dette qui est, ou qui est réputé étre, a
recours limité, les déductions que peut réclamer le commanditaire seront réduites ou
¢liminées.

Le bénéfice et les gains en capital réalisés par la société en commandite seront
attribués aux commanditaires. La Loi de I’impdt présume que le cotlt pour la société
en commandite des actions accréditives dont elle a fait I’acquisition sera nul et, par
conséquent, le montant des gains en capital réalisés a la disposition d’actions
accréditives correspondra généralement au produit de la disposition des actions
accréditives, apres déduction des frais de disposition. Rien ne garantit que les
distributions en espéces aux commanditaires suffiront a combler les impo6ts qu’ils
auront a payer pour I’année en raison de leur statut de commanditaire. Une
disposition de parts par un commanditaire peut donner lieu a des gains en capital
(ou a des pertes en capital). La moiti¢é des gains en capital attribués au
commanditaire ou qu’il a réalisés sera incluse dans son revenu.

A la dissolution de la société en commandite, chaque commanditaire acquerra sa
quote-part de I’actif net de la société en commandite, ce qui peut englober les titres
de sociétés exploitant des ressources naturelles que détient alors la société en
commandite. La dissolution peut donner lieu a des gains en capital (ou a des pertes
en capital) pour les commanditaires. Toutefois, si certains critéres de la Loi de
I’impdt sont respectés, la distribution peut étre effectuée avec un report d’impot.

Si la société en commandite transfére sa participation dans ses actifs a un OPC aux
termes d’une opération de roulement avec un organisme de placement collectif,
pourvu que les choix adéquats aient été effectués et produits en temps opportun, la
société en commandite ne réalisera aucun gain en capital imposable du fait du
transfert. L’OPC fera I’acquisition de chaque actif de la société en commandite & un
cout correspondant au moindre du colt indiqué de D’actif pour la société en
commandite ou de la juste valeur marchande de 1’actif a la date du transfert. Pourvu
que la dissolution de la société en commandite ait lieu dans un délai de 60 jours du
transfert d’actifs a I’OPC, les actions de 1’organisme de placement collectif seront
distribuées au commanditaire et auront un coit, aux fins de 1’imp06t, correspondant
au colt des parts détenues par ce commanditaire. Par conséquent, un commanditaire
ne sera pas assujetti a I’impot a 1’égard d’une telle opération.

Se reporter aux rubriques « Certains aspects financiers », « Incidences fiscales
fédérales canadiennes » et « Facteurs de risque » avant d’acquérir des parts.

Le résumé qui suit des incidences fiscales au Québec ne vise que les
commanditaires de la catégorie Québec.

Les parts de catégorie Québec conviennent davantage aux investisseurs qui sont des
résidents du Québec ou qui doivent par ailleurs payer de I’impdt sur le revenu au
Québec. Le présent résumé ne s’applique qu’a ces investisseurs.

En général, les incidences fiscales en vertu de la Loi sur les impdts (Québec) pour
un contribuable (sauf une société exploitant une entreprise principale) qui est un
commanditaire de la catégorie Québec et qui est un résident du Québec ou qui doit
par ailleurs payer de I’impdt sur le revenu dans la province de Québec a la fin d’un
exercice de la société en commandite sont semblables a celles décrites
précédemment a la rubrique « Incidences fiscales fédérales canadiennes », et ce
contribuable peut donc, dans le calcul de son revenu, en vertu de la Loi sur les
impéts (Québec), pour I’année d’imposition au cours de laquelle se termine
I’exercice de la société en commandite et sous réserve des dispositions concernant
la fraction «a risques » et le financement a recours limité, déduire un montant
correspondant a 100 % des FEC qui ont fait 1’objet d’une renonciation ou qui ont
été attribués en faveur de la société en commandite et en sa faveur par la société en
commandite a I’égard de I’exercice et sa part de la perte nette de la société en
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commandite pour cet exercice. Si le contribuable finance le prix de souscription de
parts de catégorie Québec au moyen d’un prét ou d’un autre emprunt qui est a
recours limité ou considéré comme tel, les déductions que le contribuable peut
réclamer seront réduites.

La Loi sur les impdts (Québec) prévoit que lorsqu’un contribuable particulier (y
compris une fiducie personnelle) engage dans une année d’imposition donnée des
« frais de placement » en vue de gagner un « revenu de placement » en excédent du
revenu de placement gagné pour cette année, cet excédent doit étre inclus dans le
revenu de ce contribuable, ce qui entraine une compensation de la déduction de ces
frais de placement excédentaires. A cette fin, les frais de placement comprennent
notamment certains intéréts et certaines pertes déductibles de la société en
commandite attribués au commanditaire de la catégorie Québec et 50 % des FEC
(sauf les FEC engagés au Québec) qui ont fait ’objet d’une renonciation en faveur
de la société en commandite et qui ont été attribués a ce commanditaire de la
catégorie Québec et déduits par ce dernier aux fins de I’impot sur le revenu au
Québec, et le revenu de placement comprend notamment les gains en capital
imposables non admissibles a une exonération des gains en capital. Par conséquent,
jusqu’a 50 % des FEC (sauf les FEC engagés au Québec) qui ont fait I’objet d’une
renonciation en faveur de la société en commandite et qui ont été attribués a ce
commanditaire de la catégorie Québec et déduits par ce dernier aux fins de 1’impot
du Québec, peuvent étre inclus dans le revenu du commanditaire de la catégorie
Québec aux fins de I’impdt du Québec si ce commanditaire de la catégorie Québec
n’a pas suffisamment de revenu de placement, compensant ainsi cette déduction. La
tranche des frais de placement (s’il en est) qui a été incluse dans le revenu du
contribuable pour une année d’imposition donnée peut étre déduite du revenu de
placement gagné dans I’une des trois années d’imposition antérieures et dans toute
année d’imposition ultérieure dans la mesure ou le revenu de placement dépasse les
frais de placement au cours de cette autre année.

De plus, dans le calcul du revenu aux fins de 1’imp6t du Québec pour une année
d’imposition, un commanditaire de la catégoric Québec qui est un résident du
Québec ou qui doit payer de I'impdt sur le revenu au Québec et qui est un
particulier ou une fiducie personnelle peut avoir droit a une déduction
supplémentaire de 25 % a 1’égard de sa part de certains FEC engagés dans la
province de Québec par une société admissible. En outre, ce commanditaire de la
catégorie Québec peut avoir droit a une autre déduction supplémentaire de 25 % a
I’égard de sa quote-part des frais d’exploration miniére de surface engagés dans la
province de Québec par une société admissible. Par conséquent, dans la mesure ou
certaines conditions applicables en vertu de la Loi sur les impdts (Québec) sont
remplies, le commanditaire de la catégoriec Québec qui est un particulier ou une
fiducie personnelle et qui est un résident du Québec ou qui doit payer de I’impdt sur
le revenu au Québec a la fin de I’exercice applicable de la société en commandite
peut avoir le droit de déduire, aux fins de I’impdt sur le revenu au Québec, jusqu’a
150 % de sa quote-part de certains frais d’exploration admissibles engagés dans la
province de Québec et qui ont fait I’objet d’une renonciation en faveur de la société
en commandite par une société exploitant des ressources naturelles qui est une
société admissible, au sens de la Loi sur les impots (Québec).

Dans le calcul du revenu aux fins de I’'imp6t du Québec, un commanditaire de la
catégorie Québec qui est une société résidente du Québec ou qui doit payer de
I’impdt sur le revenu au Québec peut avoir droit & une déduction supplémentaire de
25 % au titre de certains FEC engagés dans la « zone d’exploration nordique » de la
province de Québec par une société admissible. Par conséquent, dans la mesure ou
les conditions applicables en vertu de la Loi sur les impéts (Québec) sont remplies,
le commanditaire de la catégorie Québec qui est une société peut avoir le droit de
déduire jusqu’a 125 % de sa part de certains frais d’exploration engagés dans la
province de Québec et qui ont fait I’objet d’une renonciation en faveur de la société
en commandite par une société exploitant des ressources naturelles admissible.

-20-




Conflits d’intéréts :

Admissibilité aux fins de
placement :

En vertu de la Loi sur les impdts (Québec), le coflit pour la société en commandite
d’actions accréditives qu’elle acquiert est réputé nul; par conséquent, le montant du
gain en capital que la société en commandite réalise a la disposition d’actions
accréditives correspondra en général au produit de la disposition des actions
accréditives, déduction faite des frais raisonnables de disposition. Dans la mesure
ou certaines conditions sont remplies, la Loi sur les impots (Québec) prévoit un
mécanisme d’exonération d’une partie du gain en capital imposable réalisé par un
particulier ou attribué¢ a un particulier qui est un commanditaire de la catégorie
Québec (sauf une fiducie) au moment de la vente d’actions accréditives. Se reporter
a la rubrique « Incidences fiscales du Québec ».

Le commandité est une filiale en propriété exclusive de Maple Leaf Short Duration
Holdings Ltd., et le gestionnaire est une filiale en propriété exclusive de CADO
Bancorp Ltd., qui détient la totalité des actions en circulation de Maple Leaf Short
Duration Holdings Ltd. Maple Leaf Short Duration Holdings Ltd., le commandité,
le gestionnaire de placements, le gestionnaire, certains des membres de leur groupe,
certaines sociétés en commandite dont le commandité et/ou le conseiller en
placement et/ou le gestionnaire est ou sera une filiale de Maple Leaf Short Duration
Holdings Ltd. ou un membre du groupe du gestionnaire de placements ou du
gestionnaire, et les administrateurs et dirigeants de Maple Leaf Short Duration
Holdings Ltd., du commandité, du gestionnaire de placements et du gestionnaire
exercent ou pourront exercer ultérieurement une vaste gamme d’activités de
placement et de gestion, dont certaines sont et seront analogues a celles que la
société en commandite et le commandité exerceront et seront en concurrence avec
ces activités. Par conséquent, on peut s’attendre a ce que des conflits d’intéréts réels
et éventuels (y compris les conflits a 1’égard de la répartition des heures de travail
de la direction, des ressources et de l’attribution des occasions de placement)
surviennent dans le cours normal des activités. La société en commandite ne versera
aucuns honoraires & Maple Leaf Short Duration Holdings Ltd., au commandité, a
tout membre de leur groupe ou a toute personne qui a des liens avec eux
relativement aux occasions de placement qui lui sont offertes par ces derniers. Se
reporter a la rubrique « Organisation et gestion de la société en commandite —
Conflits d’intéréts ».

De I’avis de Borden Ladner Gervais S.E.N.C.R.L., S.R.L., conseillers juridiques de la
socié¢té en commandite et du commandité, et de Fasken Martineau
DuMoulin S.E.N.C.R.L., s.r.l., conseillers juridiques des placeurs pour compte, les
parts ne constituent pas des « placements admissibles » pour les régimes enregistrés
d’épargne-retraite, les fonds enregistrés de revenu de retraite, les régimes de
participation différée aux bénéfices, les régimes enregistrés d’épargne-études, les
régimes enregistrés d’épargne-invalidité ou les comptes d’épargne libre d’imp6t aux
fins de la Loi de I’impdt et, afin d’éviter toute incidence défavorable en vertu de la
Loi de I'impdt, les parts ne devraient pas étre achetées par de tels régimes ou
comptes, ni détenues dans le cadre de tels régimes ou comptes. Se reporter a la
rubrique « Incidences fiscales fédérales canadiennes — Statut de la société en
commandite — Admissibilité¢ aux fins de placement ».
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ORGANISATION ET GESTION DE LA SOCIETE EN COMMANDITE

Gestion de la société en
commandite

Services fournis a la société en commandite

Municipalité de résidence

Commandité :

Gestionnaire :

Gestionnaire de
placements :

Agent chargé de la tenue
des registres et agent des
transferts :

Dépositaire :

Auditeur :

Promoteurs :

Maple Leaf Short Duration 2012 Flow-Through
Management Corp. est le commandité de la
société en commandite. A titre de commandité de la
société en commandite, le commandité a la
responsabilité : 1) d’élaborer et de mettre en
application tous les aspects des stratégies de la
société en commandite en matiere de
communications, de commercialisation et de
placement, ii) de gérer les affaires commerciales et
administratives courantes de la société en
commandite et iii) de superviser les portefeuilles
pour s’assurer de leur conformité aux lignes
directrices en matiére de placement. Le commandité
a délégué ses responsabilités quant a I’exploitation
et a la gestion de I’entreprise et a la gestion de
I’entreprise et des affaires administratives de la
société en commandite au gestionnaire.

CADO Investment Fund Management Inc. sera
responsable de la gestion quotidienne de I’entreprise
et des affaires administratives de la société en
commandite, et lui fournira tous les services de
gestion des fonds d’investissement.

T.I.LP. Wealth Manager Inc. est le gestionnaire de
placements de la société en commandite. Le
gestionnaire de placements repérera, analysera et
sélectionnera les placements, fera le suivi du
rendement des placements et déterminera les
échéanciers, les modalités et les méthodes de
disposition des placements.

Valiant Trust Company sera nommée a titre d’agent
chargé de la tenue des registres et d’agent des
transferts des parts de la société en commandite.

Fiducie RBC Dexia Services aux Investisseurs sera
le dépositaire des actifs de chaque portefeuille et
gardera séparés les actifs de chacun de ces
portefeuilles.

L’auditeur de la société en commandite est le
cabinet PricewaterhouseCoopers s.r.l./s.e.n.c.r.l.

Le commandité et Maple Leaf Short Duration
Holdings Ltd., la société mére du commandité, ont
pris I'initiative d’établir la société en commandite et
ils peuvent, de ce fait, étre considérés comme les
promoteurs de la société en commandite aux termes
de la 1égislation en valeurs mobiliéres applicable.

Les bureaux du commandité
sont situés au 609 Granville

Street, Suite 808, Vancouver
(Colombie-Britannique)
V7Y 1G5

Les bureaux du gestionnaire
sont situés au 609 Granville
Street, Suite 808, Vancouver
(Colombie-Britannique)

V7Y 1G5

Les bureaux du gestionnaire de
placements sont situés au
120 Adelaide  Street  West,
Suite 2400, Toronto (Ontario)
MS5H IT1.

Les bureaux de I’agent chargé
de la tenue des registres et agent
des transferts sont situés a
Vancouver, en  Colombie-
Britannique.

Les bureaux du dépositaire sont
situés a Toronto, en Ontario.

Les bureaux de 1’auditeur sont
situés a  Vancouver, en
Colombie-Britannique.

Les burecaux des promoteurs
sont situés a Vancouver, en
Colombie-Britannique.
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PLACEURS POUR COMPTE

Scotia Capitaux Inc., BMO Nesbitt Burns Inc., Financiére Banque Nationale Inc., Corporation Canaccord Genuity,
GMP Valeurs Mobiliéres S.E.C., Raymond James Ltée, Gestion privée Macquarie Inc., Placements Manuvie
incorporée, Valeurs mobiliéres Desjardins Inc., Valeurs mobilieres Dundee Ltée et Corporation Mackie Recherche
Capital (collectivement, les « placeurs pour compte ») offrent conditionnellement les parts aux fins de vente, dans
le cadre d’un placement pour compte effectué en déployant tous les efforts raisonnables sur le plan commercial, sous
les réserves d’usage concernant ’acceptation des souscriptions par le commandité au nom de la société en
commandite, conformément aux conditions prévues dans la convention de placement pour compte dont il est
question a la rubrique « Mode de placement » et sous réserve de I’approbation de certaines questions d’ordre
juridique par Borden Ladner Gervais S.E.N.C.R.L., S.R.L., pour le compte de la sociét¢ en commandite et du
commandité, et par Fasken Martineau DuMoulin S.E.N.C.R.L., s.r.1., pour le compte des placeurs pour compte.

SOMMAIRE DES FRAIS
Le tableau ci-aprés énumere les frais, payables par la société en commandite, ce qui fera donc en sorte de réduire la

valeur de votre placement dans la société en commandite. Aucuns frais ne seront payables directement par vous.
Pour obtenir de plus amples renseignements, veuillez vous reporter a la rubrique « Frais ».

Type de frais Montant et description

Honoraires payables aux 1,43758% (5,75 %) la part. La quote-part du portefeuille national de la
placeurs pour compte pour la rémunération des placeurs pour compte sera acquittée au moyen des fonds
vente des parts : empruntés aux termes de la facilité de prét du portefeuille national, et la quote-

part du portefeuille Québec de cette rémunération sera acquittée au moyen du
produit de la vente des parts de catégorie Québec.

Frais du placement : Les frais du présent placement sont estimés par le commandité a 100 000 $ dans
le cas du placement minimal et a 600 000 $ dans le cas du placement maximal
de chaque catégorie de parts. La quote-part du portefeuille national de ces frais
sera acquittée au moyen des fonds empruntés par la société en commandite aux
termes de la facilit¢é de prét du portefeuille national, et la quote-part du
portefeuille Québec de ces frais sera acquittée au moyen du produit de la vente
des parts de catégorie Québec. Si les frais du placement devaient dépasser 2 %
du produit brut, le commandité sera responsable de I’excédent. Les frais du
placement seront répartis entre les portefeuilles en fonction des souscriptions
totales de parts de chaque catégorie.

Honoraires du commandité et Afin que ses intéréts correspondent avec ceux des commanditaires, le

frais de gestion : commandité a convenu qu’aucuns frais de gestion ne seront payables. Le
commandité aura plutét le droit de recevoir 2 % de toute la contrepartie, y
compris les espéces, les actions de I’organisme de placement collectif ou toute
autre contrepartie versée relativement a une opération de liquidité. La société en
commandite n’a aucun montant additionnel a verser au commandité, au
gestionnaire de placements ou au gestionnaire, sauf la prime liée au rendement
(si elle est payable).

Les promoteurs, le gestionnaire, le gestionnaire de placements ou tout membre
du méme groupe qu’eux ou toute personne qui a des liens avec eux ne recevront
pas d’honoraires, de commission, de droits d’achat d’actions de sociétés
exploitant des ressources naturelles ou toute autre rémunération en contrepartie
de leurs services a titre de mandataires ou d’intermédiaires relativement a des
placements privés d’actions accréditives a la société en commandite.

Prime liée au rendement : Le commandité aura droit a une prime liée au rendement a I’égard de chaque
catégorie qui correspond a 20 % du produit: a) du nombre de parts de la
catégorie en circulation a la date de la prime liée au rendement; et b) de
I’excédent de la valeur liquidative par part de la catégorie a la date de la prime
liée au rendement (avant de donner effet a la prime liée au rendement) plus le
total des distributions par part de la catégorie pendant la durée de la prime liée
au rendement sur 28,00 $.
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Type de frais

Frais d’exploitation et
d’administration :

Autres frais; facilité de prét du
portefeuille national :

Montant et description

La société en commandite paiera tous les frais remboursables raisonnables
engagés dans le cadre de I’exploitation et de 1’administration de la société en
commandite. Ces frais seront initialement acquittés au moyen de la réserve
d’exploitation. La quote-part du portefeuille national de la réserve
d’exploitation sera financée au moyen d’emprunts aux termes de la facilité de
prét du portefeuille national, et la quote-part du portefeuille Québec de la
réserve d’exploitation sera financée au moyen du produit de la vente de parts de
catégorie Québec. Le commandité estime que les frais engagés relativement a
I’exploitation et a I’administration de la société en commandite seront d’environ
265000 $. Sauf pour ce qui est des frais directement attribuables a un
portefeuille donné, ces frais seront répartis proportionnellement entre les
portefeuilles en fonction de la valeur liquidative de chaque catégorie a la fin du
mois précédant la date du réglement de ces frais.

Le portefeuille national paiera les frais relatifs a I’emprunt et les intéréts
débiteurs s’y rapportant attribuables au montant emprunté aux termes de la
facilité de prét du portefeuille national. Se reporter a la rubrique « Frais —
Autres frais; facilité de prét du portefeuille national ».
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GLOSSAIRE
Dans le présent prospectus, les expressions et termes suivants ont le sens indiqué ci-aprés. Ainsi, on entend par :
« actions accréditives », les titres des sociétés exploitant des ressources naturelles admissibles a titre d’actions
accréditives, au sens du paragraphe 66(15) de la Loi de I’impot, a 1’égard desquelles les sociétés exploitant des
ressources naturelles conviennent de renoncer aux dépenses admissibles relativement a la société en commandite, et
I’expression englobe les droits permettant a la société en commandite d’acquérir des actions accréditives, au sens du
paragraphe 66(15) de la Loi de I’imp6t, droits qui sont admissibles a titre d’actions accréditives aux fins de la Loi de

I’impét;

« actions de I’organisme de placement collectif », les actions de 1’organisme de placement collectif qui sont
rachetables au gré de leur porteur;

« agent chargé de la tenue des registres et agent des transferts », I’agent chargé de la tenue des registres et agent
des transferts de la société en commandite nommé par le commandité, 1’agent chargé de la tenue des registres et
agent des transferts initial étant Valiant;

« AMEX », la NYSE Amex Equities;

« ARC », I’ Agence du revenu du Canada;

« associés », les commanditaires et le commandité;

« bon de souscription spécial », un bon de souscription spécial d’une société exploitant des ressources naturelles
qui confére a son porteur le droit d’acquérir, sans aucune contrepartie supplémentaire, une action accréditive d’une
société exploitant des ressources naturelles cotée en bourse ou une unité de titres qui comprend une action
accréditive d’une société exploitant des ressources naturelles cotée en bourse;

« bons de souscription », les bons de souscription pouvant étre exercés en vue de 1’achat d’actions ou d’autres titres
d’une société exploitant des ressources naturelles (dont les actions ou autres titres peuvent étre ou non des actions

accréditives);

« catégorie », selon le cas, le fonds d’investissement non rachetable relatif aux parts de catégorie nationale ou le
fonds d’investissement non rachetable relatif aux parts de catégorie Québec;

« Catégorie de ressources Maple Leaf », la Catégorie de ressources Maple Leaf, une catégorie de titres de Société
de fonds Maple Leaf Itée, une société de placement a capital variable constituée sous le régime des lois du Canada;

« CDS », Services de dépot et de compensation CDS inc. ou son préte-nom qui, a la date du présent prospectus, est
CDS & Co., ou un dépositaire qui la remplace;

« cloture », la conclusion de 1’achat et de la vente de parts;

« comité d’examen indépendant », le sens attribué a cette expression a la rubrique « Organisation et gestion de la
société en commandite — Comité d’examen indépendant »;

« commanditaire », chaque personne qui est admise au sein de la société en commandite a titre de commanditaire
aux termes du placement de temps a autre et, selon le contexte, un commanditaire de la catégorie nationale ou un
commanditaire de la catégorie Québec;

« commanditaire initial », Hugh Cartwright;

« commanditaires de la catégorie nationale », les porteurs de parts de catégorie nationale;

« commanditaires de la catégorie Québec », les porteurs de parts de catégorie Québec;
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« commandité », Maple Leaf Short Duration 2012 Flow-Through Management Corp.;

« convention de gestion », la convention datée du e 2012 intervenue entre la société en commandite, le
commandité et le gestionnaire aux termes de laquelle le gestionnaire convient de s’acquitter des taches de gestion
pour le compte de chaque portefeuille et de la société en commandite;

« convention de placement pour compte », la convention datée du e 2012 intervenue entre la société en
commandite, le commandité, Maple Leaf Short Duration Holdings Ltd., le gestionnaire de placements, le
gestionnaire et les placeurs pour compte aux termes de laquelle les placeurs pour compte ont convenu d’offrir les
parts aux fins de vente dans le cadre d’un placement pour compte effectué en déployant tous les efforts raisonnables
sur le plan commercial;

« convention de société en commandite », la convention de société en commandite datée du 7 décembre 2011,
modifiée et mise a jour le ® 2012, conclue par le commandité, Hugh Cartwright, a titre de commanditaire initial, et
chaque personne qui devient un commanditaire par la suite, ainsi que les modifications, les suppléments, les mises a
jour et les remplacements de celle-ci a 1’occasion;

« convention de souscription », la convention de souscription constituée par 1’acceptation par le commandité (au
nom de la société en commandite) de 1’offre d’achat de parts d’un souscripteur (faite par I’entremise d’un courtier
inscrit), que ce soit en totalité ou en partie, selon les modalités figurant dans le présent prospectus et dans la
convention de société en commandite;

« convention relative a ’agent chargé de la tenue des registres et agent des transferts », la convention relative a
I’agent chargé de la tenue des registres et agent des transferts devant porter la date de cloture ou une date antérieure
et que doivent conclure Valiant et la société en commandite;

« convention relative au gestionnaire de placements », la convention datée du e 2012 conclue par la société en
commandite, le commandité, le gestionnaire et le gestionnaire de placements;

« conventions de placement », les conventions aux termes desquelles la société en commandite souscrira des
actions accréditives (y compris des actions accréditives émises comme composante d’une unité) ou des bons de
souscription spéciaux ou les ententes de la société en commandite en vue d’investir par ailleurs dans des titres d’une
société exploitant des ressources naturelles ou d’en acheter, y compris une opération effectuée par I’intermédiaire
des services d’une bourse ou d’un autre marché et :

a) a I’égard des actions accréditives qui ne sont pas offertes comme composante d’une unité ou a
I’égard des bons de souscription spéciaux conférant a leur porteur le droit d’acquérir des actions
accréditives uniquement, la société exploitant des ressources naturelles s’engagera a utiliser la
totalité¢ du prix d’achat qu’elle a regu pour engager des FEC ou des FAC admissibles, et a y
renoncer en faveur de la société en commandite, avec une date de prise d’effet tombant au plus
tard le 31 décembre 2012;

b) a I’égard des actions accréditives faisant partie d’unités, la société exploitant des ressources
naturelles s’engagera a faire ce qui suit :

1) a s’assurer que le prix d’achat est raisonnablement attribuable et sera attribué par la
société exploitant des ressources naturelles pour faire en sorte qu’au moins 99 % du prix
d’achat soit attribué au prix des actions accréditives qui composent ces unités;

i) a utiliser la totalité du prix d’achat ainsi attribué aux actions accréditives composant ces
unités pour engager des FEC ou des FAC admissibles, et y renoncer en faveur de la
société en commandite, avec une date de prise d’effet tombant au plus tard le
31 décembre 2012;
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c) a I’égard des bons de souscription spéciaux conférant a leur porteur le droit d’acquérir des actions
accréditives et d’autres titres, la société exploitant des ressources naturelles s’engagera a faire ce

qui suit :

1) a s’assurer que le prix d’achat est raisonnablement attribuable et sera attribué par la
société exploitant des ressources naturelles pour faire en sorte qu’au moins 99 % du prix
d’achat soit attribué au droit d’acquisition des actions accréditives composant ces bons de
souscription spéciaux;

i) a utiliser la totalité du prix d’achat ainsi attribué pour le droit d’acquisition d’actions

accréditives composant ces bons de souscription spéciaux pour engager des FEC ou des
FAC admissibles, et y renoncer en faveur de la société en commandite, avec une date de
prise d’effet tombant au plus tard le 31 décembre 2012;

« date d’évaluation », le dernier jour ouvrable de chaque semaine;

« date de cléture », la date de cloture initiale, qui devrait étre le ® 2012 ou une autre date dont le commandité et les
placeurs pour compte peuvent convenir, ce qui comprend la date de toute cloture ultérieure, le cas échéant, a la
condition que la cldture définitive ait lieu au plus tard a la date tombant 90 jours apres la date du présent prospectus
ou de toute modification apportée a celui-ci;

« date de dissolution », le 30 septembre 2013, a moins que les activités de la société en commandite ne soient
poursuivies conformément a la convention de société en commandite;

« date de la prime liée au rendement », le jour ouvrable immédiatement avant le dernier jour de la durée de la
prime liée au rendement;

« dépenses admissibles », les FEC et les FAC admissibles;

« durée de la prime liée au rendement », la période commencant a la date de la cloture et se terminant a la
premiere des éventualités suivantes :

a) le jour ouvrable avant la date a laquelle les actifs de la société en commandite sont transférés a un
organisme de placement collectif aux termes d’une opération de roulement avec un organisme de
placement collectif;

b) le jour ouvrable avant la premiére des dates suivantes, soit A) la date a laquelle la société en
commandite distribue ses actifs aux commanditaires, sauf dans le cadre d’une opération de
roulement avec un organisme de placement collectif; ou B) le jour de la dissolution ou de la fin de
la société en commandite;

«FAC» ou «frais d’aménagement au Canada», les frais d’aménagement au Canada, au sens du
paragraphe 66.2(5) de la Loi de I’imp6t, lesquels englobent certains frais engagés aux fins de mettre en valeur des
gisements de pétrole et de gaz naturel au Canada (y compris certains frais de forage);

« FAC admissibles », les FAC qui peuvent faire 1’objet d’une renonciation par une société exploitant des ressources
naturelles en vertu de la Loi de I’imp6t a titre de FEC, et I’expression exclut les FAC réputés étre admissibles a titre
de FEC d’une société exploitant des ressources naturelles en vertu du paragraphe 66.1(9) de la Loi de I'impdt;

« facilité de prét du portefeuille national », une facilité¢ de prét qui sera consentie a la société¢ en commandite par
une banque canadienne ou une filiale d’une banque canadienne pour financer le paiement de la quote-part du
portefeuille national de la rémunération des placeurs pour compte, les frais du présent placement et la réserve
d’exploitation;

« FEC » ou « frais d’exploration au Canada », les frais d’exploration au Canada, au sens du paragraphe 66.1(6) de
la Loi de I’imp6t, y compris :
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a) les frais engagés au cours d’une année a 1’égard du forage d’un puits de pétrole ou de gaz si le
forage s’est soldé par la découverte d’un gisement souterrain naturel contenant du pétrole ou du
gaz naturel si, avant la découverte, aucune personne ou société de personnes n’avait découvert que
le gisement en contenait et que la découverte est survenue six mois apres la fin de ’année;

b) les frais engagés au cours de ’année a 1’égard du forage d’un puits de pétrole et de gaz si le puits
est abandonné au cours de I’année ou dans un délai de six mois aprés la fin de I’année et
qu’aucune production n’en a été tirée;

c) certains frais engagés aux fins d’établir 1’existence, I’emplacement, I’étendue ou la qualité d’une
accumulation de pétrole ou de gaz naturel ou d’une ressource minérale au Canada;

d) les FEREEC;

« FEREEC », les frais liés aux énergies renouvelables et a 1’économie d’énergie au Canada, au sens du
paragraphe 66.1(6) de la Loi de I'impdt;

« fonds disponibles » :

a) a I’égard du portefeuille national, une somme correspondant au produit brut moins la quote-part du
portefeuille national de la rémunération des placeurs pour compte, des autres frais du placement et
de la réserve d’exploitation, plus un montant correspondant au montant emprunté aux termes de la
facilité de prét du portefeuille national;

b) a I’égard du portefeuille Québec, une somme correspondant au produit brut tiré de la vente de
parts de catégoriec Québec, aprés déduction de la quote-part du portefeuille Québec de la
rémunération des placeurs pour compte, des autres frais du placement et de la réserve
d’exploitation;

c) a I’égard de la société en commandite, le total des fonds disponibles du portefeuille national et du
portefeuille Québec;

« gestionnaire », CADO Investment Fund Management Inc.;

« gestionnaire de placements », le conseiller en placement nommé par la société en commandite et le commandité
aux fins de fournir des services de conseils a 1’égard du placement de la société en commandite dans des actions
accréditives et de gérer les portefeuilles, le conseiller en placement initial étant T.1.P. Wealth Manager Inc.;

« instruments du marché monétaire de grande qualité », les instruments du marché monétaire qui ont regu la
catégorie de note la plus élevée de la part de Standard & Poor’s, une division de The McGraw-Hill Companies (A-1)
ou de DBRS Limited (R-1(haut)), les acceptations bancaires et les obligations garanties par un gouvernement et qui
ont tous une durée de un an ou moins et les dépots portant intérét auprés de banques canadiennes, de sociétés de
fiducie ou autres établissements semblables et dont 1’entreprise consiste & consentir des préts commerciaux, des
préts d’exploitation ou des marges de crédit a des sociétés;

« jour ouvrable », un jour, sauf un samedi, un dimanche ou un congé férié lorsque les banques & Vancouver, en
Colombie-Britannique, sont habituellement ouvertes aux fins des transactions bancaires;

«lien de dépendance », le sens donné a cette expression dans la Loi de I’'impét, telle qu’elle est en vigueur a
I’heure actuelle;

« lignes directrices en matiére de placement », les politiques et les restrictions en matiere de placement de la

société en commandite figurant dans la convention de société en commandite. Se reporter a la rubrique « Lignes
directrices et restrictions en mati¢re de placement »;
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« Loi de I’'impét », la Loi de I'impét sur le revenu (Canada), dans sa version modifiée a I’occasion;
« Loi de ’impot du Québec », la Loi sur les impdts (Québec);
« membre du méme groupe », le sens attribué a cette expression dans la Loi sur les valeurs mobiliéres (Ontario);

« montant a recours limité », un montant a recours limité au sens de I’article 143.2 de la Loi de I’impét, qui prévoit
actuellement qu’un montant a recours limité désigne le capital impayé d’une dette dont le recours est limité dans
I’immédiat ou ultérieurement et conditionnellement ou non, et le capital impayé d’une dette est réputé étre un
montant a recours limité, sauf si les régles suivantes sont respectées :

a) des ententes de bonne foi, attestées par écrit, sont prises au moment de la création de la dette en
vue du remboursement de la dette et du paiement de 1’ensemble de I’intérét sur celle-ci dans un
délai raisonnable d’au plus dix ans;

b) I’intérét est payable, au moins tous les ans, a un taux ¢gal ou supérieur au moindre du taux
d’intérét prescrit en vertu de la Loi de I'impdt en vigueur au moment de la création de la dette ou
du taux d’intérét prescrit applicable a I’occasion en vertu de la Loi de I’'imp6t pendant la durée de
la dette, et le débiteur paie ’intérét sur la dette au plus tard 60 jours apres la fin de chacune de ses
années d’imposition;

« NYSE », la Bourse de New York;

« opération de liquidité », une opération mise en ceuvre par le commandité afin que les commanditaires puissent
bénéficier d’une certaine liquidité et de la possibilité que le capital et le revenu augmentent a long terme, laquelle
opération, selon I’intention du commandité, constituera une opération de roulement avec un organisme de placement
collectif, mais dont les modalités pourraient étre celles que le commandité peut présenter aux commanditaires aux
fins d’approbation; toutefois, le commandité ne peut proposer ni mettre en ceuvre aucune telle opération si elle a une
incidence défavorable sur le statut des actions accréditives a ce titre aux fins de la Loi de I’'impdt, que ce soit
prospectivement ou rétrospectivement;

« opération de roulement avec un organisme de placement collectif », une opération d’échange aux termes de
laquelle la société en commandite transférera ses actifs a 1’organisme de placement collectif avec imposition
reportée en échange d’actions de 1’organisme de placement collectif et, dans un délai de 60 jours par la suite, les
actions de ’organisme de placement collectif seront distribuées proportionnellement entre les commanditaires
porteurs de parts de chaque catégorie, avec imposition reportée (dans la mesure du possible), a la dissolution de la
société en commandite;

«organisme de placement collectif » ou « OPC », une société de placement a capital variable au sens de
I’article 131 de la Loi de I’imp6t qui peut étre constituée, recommandée ou conseillée par le gestionnaire ou un
membre de son groupe afin d’offrir une opération de liquidité. Il est actuellement prévu que 1’organisme de
placement collectif sera la Catégorie de ressources Maple Leaf;

« parts », les parts de catégorie nationale et les parts de catégorie Québec;

« parts de catégorie nationale », les parts de société en commandite de catégorie nationale de la société en
commandite;

« parts de catégorie Québec », les parts de société en commandite de catégorie Québec de la société en
commandite;

« personne non autorisée », les personnes suivantes : i) une société exploitant des ressources naturelles ayant
conclu une convention de placement avec la société en commandite; ii) un commanditaire; iii) le commandité;
iv) une personne ou une société en commandite qui, aux fins de la Loi de I’impét, a un lien de dépendance avec une
société exploitant des ressources naturelles mentionnée au point i), un commanditaire ou le commandité; v) toute
société en commandite, autre que la société en commandite visée aux présentes, dont une personne non autorisée est
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membre; ou vi) une fiducie dans laquelle une personne non autorisée a une participation véritable (autre qu’une
participation véritable indirecte qui résulte uniquement de la participation véritable que la société en commandite
possede dans la fiducie en question);

« placement », le placement de parts par la société en commandite suivant les modalités de la convention de
placement pour compte et du présent prospectus;

« placements non liquides », les placements dont on ne peut disposer facilement sur le marché ou ils sont
normalement achetés et vendus et qui sont assortis de cotations publiques d’usage courant. Parmi les placements non
liquides, on compte les participations dans des sociétés en commandite qui ne sont pas inscrites a la cote d’une
bourse et les titres de sociétés fermées, mais non les actions accréditives d’émetteurs cotés en bourse assorties de
restrictions quant a leur revente et qui viennent a expiration au plus tard le 30 septembre 2013, les bons de
souscription ou bons de souscription spéciaux non inscrits a la cote d’une bourse ou les actions accréditives ou
autres titres d’une société fermée ou d’une société de personnes a vocation déterminée formée pour entreprendre un
programme d’exploration ou d’aménagement particulier a I’égard d’un avoir minier, dont les titres sont convertibles,
au plus tard deux ans plus un jour apres la date de leur acquisition par la société en commandite, en actions d’une
société exploitant des ressources naturelles inscrite a la cote d’une bourse et dont la capitalisation boursicre est d’au
moins 30 millions de dollars;

« placeurs pour compte », Scotia Capitaux Inc., BMO Nesbitt Burns Inc., Financiére Banque Nationale Inc.,
Corporation Canaccord Genuity, GMP Valeurs Mobilieres S.E.C., Raymond James Ltée, Gestion privée
Macquarie Inc., Placements Manuvie incorporée, Valeurs mobilieres Desjardins Inc., Valeurs mobilicres
Dundee Ltée et Corporation Mackie Recherche Capital;

« portefeuille national », le portefeuille de placements relativement aux parts de catégorie nationale;
« portefeuille Québec », le portefeuille de placements relativement aux parts de catégorie Québec;
« portefeuilles », le portefeuille national et le portefeuille Québec;

« prime liée au rendement », la prime liée au rendement a 1’égard de chaque catégorie payable au commandité par
la société en commandite qui correspondra a 20 % du produit : a) du nombre de parts de la catégorie en circulation a
la date de la prime liée au rendement; et b) de I’excédent de la valeur liquidative par part de la catégorie a la date de
la prime liée au rendement (sans donner effet a la prime liée au rendement) plus la valeur globale de toutes les
distributions par part de la catégorie pendant la durée de la prime liée au rendement sur 28,00 $;

« produit brut », 25,00 § a I’égard de la vente d’une part;
« promoteurs », Maple Leaf Short Duration Holdings Ltd. et le commandité (individuellement, un « promoteur »);

« réserve d’exploitation », les fonds nécessaires pour acquitter les intéréts débiteurs et les frais d’exploitation et
d’administration courants de la société en commandite. La quote-part du portefeuille national de la réserve
d’exploitation sera financée au moyen de fonds empruntés aux termes de la facilité de prét du portefeuille national et
la quote-part du portefeuille Québec sera financée au moyen du produit brut tiré de la vente des parts de
catégorie Québec;

« résolution extraordinaire », une résolution adoptée par au moins les deux tiers des voix exprimées soit en
personne soit par fondé de pouvoir a une assemblée des commanditaires détenant des parts d’une catégorie diment
convoquée en vue d’approuver toute question, ainsi que I’exige la convention de société en commandite ou, sinon,
une résolution écrite signée par les commanditaires détenant les deux tiers ou plus des parts de la catégorie en
circulation et habiles a voter sur cette résolution a une assemblée;

« résolution ordinaire », une résolution adoptée par plus de 50 % des voix exprimées soit en personne soit par

fondé de pouvoir a une assemblée des commanditaires d’une catégorie diment convoquée en vue d’approuver toute
question, ainsi que 1’exige la convention de société en commandite ou, sinon, une résolution écrite signée par les
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commanditaires détenant plus de 50 % des parts de la catégorie en circulation et habiles a voter sur cette résolution a
une assemblée;

« société en commandite », Maple Leaf Short Duration 2012 Flow-Through Limited Partnership;
« société exploitant des ressources naturelles », une société qui déclare ce qui suit a la société en commandite :

a) elle est une « société exploitant une entreprise principale », au sens donné a cette expression au
paragraphe 66(15) de la Loi de I’impdt, expression qui englobe les sociétés dont I’entreprise
principale consiste en activités d’exploration, de mise en valeur et/ou de production de pétrole et
de gaz, d’exploration, de mise en valeur ou de production miniére ou en certains projets d’énergies

renouvelables, qui donneront lieu a des FEREEC;

b) elle a I’intention (soit elle-méme ou par 1’intermédiaire d’une société liée) d’engager des dépenses
admissibles au Canada;

« société liée », une société lice a une société exploitant des ressources naturelles aux fins du paragraphe 251(2) ou
251(3) de la Loi de I’'impdt;

« souscripteur », une personne qui souscrit des parts;

« stratégie de placement », la stratégie de placement de la société en commandite décrite aux présentes. Se reporter
a la rubrique « Stratégie de placement »;

« valeur liquidative » et « valeur liquidative par part », le sens attribué a ces expressions a la rubrique « Calcul
de la valeur liquidative »;

« TSX », la Bourse de Toronto;
« TSXYV », la Bourse de croissance TSX;
« Valiant », Valiant Trust Company;

« $ », des dollars canadiens.
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PRINCIPAUX ASPECTS FINANCIERS

Un placement dans les parts comportera un certain nombre de répercussions fiscales pour le souscripteur
éventuel. Le commandité a rédigé ’exposé suivant afin d’aider les souscripteurs éventuels a évaluer les
répercussions fiscales qui leur sont applicables en raison de 1’acquisition, de la détention et de la disposition de
parts; cette présentation n’est pas fondée sur un avis comptable ou juridique indépendant. L.’exposé vise a illustrer
certaines répercussions fiscales pour les souscripteurs qui sont des particuliers résidents canadiens (sauf des
fiducies) qui ont acquis 5 000 $ de parts (200 parts) dans la société en commandite et qui continueront a détenir leurs
parts dans la société en commandite le 31 décembre 2012. Ces illustrations ne sont que des exemples, et les
déductions fiscales réelles peuvent étre trés différentes. Se reporter a la rubrique « Facteurs de risque ». Le
moment de ces déductions peut également varier par rapport a ce qui est indiqué dans le tableau. Un
sommaire des incidences fiscales fédérales canadiennes pour un souscripteur éventuel de parts figure a la rubrique
« Incidences fiscales fédérales canadiennes ». Un sommaire des incidences fiscales du Québec pour un souscripteur
éventuel de parts de catégorie Québec figure a la rubrique « Incidences fiscales du Québec ». Chaque souscripteur
éventuel est prié d’obtenir des conseils professionnels indépendants quant aux répercussions particulieres qui
s’appliquent a sa situation personnelle. Les calculs se fondent sur les estimations et les hypothéses décrites a la
rubrique « Notes et hypotheses » figurant ci-apres, qui font partie intégrante de 1’exposé suivant. Veuillez prendre en
note que la somme de certaines colonnes peut ne pas étre exacte en raison des montants arrondis. Les économies
d’impot, la somme en jeu et le point mort réels du produit de disposition peuvent étre différents des données
indiquées ci-apreés. Un souscripteur éventuel devrait également savoir que ces calculs ne constituent pas des
prévisions, des projections, des engagements contractuels ou des garanties et qu’ils se fondent sur des estimations et
des hypothéses qui sont nécessairement génériques et qui ne peuvent donc pas étre représentés de fagon exhaustive
ou exacte a tous égards.

Catégorie nationale

Exemple de déductions fiscales

Placement minimal Placement maximal
2013 et 2013 et
2012 au-dela Total 2012 au-dela Total
Placement initial 5000 $ -3 5000 $ 5000 $ -3 5000 $

Crédits d’imp6t sur le revenu
Crédits d’impdt a Iinvestissement 1138 -$ 113$ 1138 -$ 1138
Impot payable a la récupération

des crédits d’impot a

I’investissement -$ (519) (5189) -$ (519) (519)

Total des crédits d’impét sur le
revenu'? 113$ (51%) 62% 113§ (51%) 62%
Déductions fiscales

FEC ou FAC admissibles” 5000 $ -3 5000 $ 50008 -3 5000 $

Autres?"? -$ 444 $ 444 $ -3 444 $ 444 $
Total des déductions
fiscales® ¥ 7% 5000 $ 444 $ 5444 $ 5000 $ 444 $ 5444 $
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Calculs de la fraction a risques, du seuil de rentabilité du produit de disposition et de la protection contre la chute

du cours

Taux marginal d’imposition

hypothétique’ :
Montant du placemen

Charges fiscales n
liées aux actions

t:

ettes

accréditives et autres

charges fiscales
(économies)'”

Imp6t sur les gains en

capital'?

Total des charges fiscales
nettes (économies)

Fraction a risques'

2)

Seuil de rentabilité du
produit de disposition'?

Protection contre 1
du cours'* 9

a chute

Placement minimal

2013 et
2012 au-dela Total
45 % 45 %

5000 $ -$ 5000 $
(2363 9) (149 %) 25129)
-$ 100 $ 100 $
(2363 %) 499 (24129)
2588 %

3339%

33 %

Placement maximal

2013 et
2012 au-dela Total
45 % 45 %

5000 $ -$ 5000 $
(2363 9) (149 %) 25129)
-$ 100 $ 100 $
(2363 9) 499) (24129)
2588 8%

33398%

33 %

Catégorie Québec — Avantages fiscaux par tranche de 5 000 $ investie en supposant que 100 % des FEC sont
engagés aux fins du crédit d’impot a I’investissement (le « CII ») fédéral de 15 %
visant les « dépenses miniéres déterminées »

Exemple de déductions fiscales

CII gagné sur les FEC

(100 % des FEC engagés sont
admissibles au CII de 15 %)'®"'7

Déductions fiscales (CII — montants

a inclure dans le revenu)

FEC'":
Autres déductions” :

Inclusion du revenu de CII (la valeur

du CII est incluse dans le
imposable de I’année 2)

Déductions fiscales nettes

revenu

4), 5), 6),7), 8)

Placement minimal

Placement maximal

2013 et 2013 et

2012 au-dela Total 2012 au-dela Total
683 $ -$ 683 $ 683 $ -3 6833
45568 -S 4556 4556 -S 45568
95 349 8 444 $ 95$ 349§ 444§
4651$ 349§ 5000S 46518 349§ 50008
-5 (683 ) (683 ) -5 (683 ) (683 $)
46518 (3359) 43178 46518 (3359) 43178
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Avantages fiscaux du fédéral et du Québec pour le particulier du Québec en supposant que 75 % des fonds
disponibles de la catégorie Québec sont investis dans des FEC engagés au Québec

Placement minimal Placement maximal
2013 et 2013 et
2012 au-dela Total 2012 au-dela Total

Investissement 5000 $ 5000$%
Economies d’impdt grice aux
déductions'” 191920

Fédéral (11279) (84'%) (12119) (11279) 84'9%) (12119)

Provincial (15269) 84'9) (16109) (15269) 84'9) (16109%)
CII fédéral (aprés impot) (518%) -$ (5189%) (5189%) -$ (5189%)
Somme en jeu'? 1661$ 1661$
Seuil de rentabilité¢ du produit de
disposition®" 1957 $ 1957$
Protection contre la chute
du cours' 'Y 61 % 61 %
Déductions équivalentes minimales
exprimées en pourcentage de
I’investissement initial'¥" > 138,5 % 138,5 %

Notes et hypothéses :

1)

2)

Pour la catégorie nationale, les calculs supposent que les frais du placement sont de 100 000 $ dans le cas du placement
minimal et de 400 000 $ dans le cas du placement maximal, que tous les fonds disponibles (5 000 000 $ dans le cas du
placement minimal et 20 000 000 $ dans le cas du placement maximal; se reporter a la rubrique « Emploi du produit »)
sont investis dans des actions accréditives de sociétés exploitant des ressources naturelles qui, a leur tour, engagent ces
montants au titre de dépenses admissibles qui font I’objet d’une renonciation en faveur de la société en commandite,
avec une date de prise d’effet en 2012, et sont attribués & un commanditaire et déduits par ce dernier en 2012.

11 est supposé que le produit de la facilité de prét du portefeuille national revenant a la société en commandite sera
utilisé pour payer la rémunération des placeurs pour compte et les frais du placement (y compris les frais de
déplacement, de vente et de commercialisation) et pour financer la réserve d’exploitation. Se reporter a la rubrique
« Frais ».

11 est supposé que 15 % des fonds disponibles de la catégorie nationale serviront a acquérir des actions accréditives de
sociétés exploitant des ressources naturelles en 2012 qui, compte tenu des modifications proposées de la Loi de
I’impdt, permettront aux commanditaires de bénéficier d’un crédit d’imp6t a I’investissement au titre des « dépenses
minicres déterminées » non remboursable de 15 % a I’égard de certains FEC miniers « réels » engagés par une société
exploitant des ressources naturelles en 2012 et qui ont fait 1’objet d’une renonciation aux termes de conventions de
placement conclues avant le 31 décembre 2012. 11 est prévu que le commanditaire sera assujetti a 1’impdt sur le
montant du crédit d’impo6t a I’investissement récupéré en 2013. Se reporter a la rubrique « Incidences fiscales fédérales
canadiennes ».

Le crédit d’impdt a I'investissement de 15 % réduit I’'impdt fédéral par ailleurs payable par un commanditaire qui est
un particulier autre qu’une fiducie. Ainsi qu’il est indiqué ci-apres, certaines provinces canadiennes offrent également
des crédits d’impot a 1’investissement, qui correspondent généralement aux crédits fédéraux au titre des dépenses
minicres déterminées qui ont fait I’objet d’une renonciation en faveur de contribuables résidant dans la province a
I’égard de travaux d’exploration survenus sur des terrains situés dans la province en question. Les commanditaires qui
résident dans une province, ou qui sont assujettis a 1’imp6t dans une province, qui fournit un tel crédit d’impot a
I’investissement peuvent demander le crédit ainsi que le crédit d’impot a D’investissement fédéral. Toutefois,
I’utilisation d’un crédit d’imp6t a I’investissement provincial réduira généralement les frais admissibles au crédit
d’impdt a I’investissement fédéral et le compte des FEC cumulatifs du commanditaire. Les crédits d’impdt a
I’investissement provinciaux n’ont pas été intégrés dans le présent exemple.
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3)

4)

5)

6)

7)

8)

9)

Un particulier (sauf une fiducie) qui est un commanditaire et qui réside en Ontario a la fin d’un exercice de la société en
commandite peut demander un crédit d’impot pour actions accréditives ciblées de 1’Ontario de 5 % a 1’égard des
dépenses d’exploration admissibles en Ontario. Les dépenses d’exploration admissibles en Ontario sont généralement
des dépenses minieres déterminées admissibles au crédit d’imp6t a I’investissement fédéral et sont engagées en Ontario
par une « société exploitant une entreprise principale » (tel que ce terme est défini au paragraphe 66(15) de la Loi de
I’impdt) ayant un établissement permanent en Ontario. Afin d’étre admissible au crédit d’impot de 1’Ontario, le
particulier ne doit pas avoir ét¢ en situation de faillite pendant I’année d’imposition du particulier a I’égard de laquelle
le crédit d’impot est réclamé, a moins que le particulier n’ait été libéré de la faillite avant la fin de I’année.

Le programme de crédit d’impdt pour actions accréditives dans le domaine minier de la Colombie-Britannique permet
aux particuliers (sauf les fiducies) qui résident en Colombie-Britannique et qui investissent dans des actions
accréditives de demander un crédit lorsque des dépenses minieres déterminées sont engagées ou sont réputées en vertu
de la Loi de I'impdt avoir été engagées en Colombie-Britannique par une société avant 2014. Aux termes du
programme, un tel particulier (sauf une fiducie) peut demander un crédit d’impdt non remboursable, lorsqu’il calcule
I’impdt sur le revenu de la Colombie-Britannique, correspondant a 20 % de la quote-part qui lui revient des dépenses
minicres déterminées aux fins de la Colombie-Britannique et qui ont fait 1’objet d’une renonciation en sa faveur et qui
ont été¢ engagées pour mener certaines activités d’exploration mini¢re en Colombie-Britannique. Les dépenses minieres
déterminées en Colombie-Britannique sont définies par renvoi a la définition de I’expression « dépenses minieres
déterminées » dans la Loi de I’imp6t.

Le commandité donnera au commanditaire 1’information dont il a besoin pour produire une demande a 1’égard des
crédits d’impdt a I’investissement provinciaux dont il peut se prévaloir.

Ces montants concernent les colits engagés par la société en commandite, y compris la rémunération des placeurs pour
compte et les frais du placement (y compris les frais de déplacement, de vente et de commercialisation), qui sont
calculés au prorata tel qu’il est indiqué a la note 4), et certains autres frais d’exploitation et d’administration estimatifs.
Dans la mesure ou la société en commandite effectue des emprunts aux termes de la facilité de prét du portefeuille
national pour payer ces colts, le montant en capital impay¢é et l'intérét sur celui-ci constitueront un montant a recours
limité de la société en commandite et des commanditaires, et en régle générale ces frais ne seront pas déductibles tant
que le montant emprunté n'aura pas été remboursé, moment auquel les frais seront réputés avoir été¢ engagés a hauteur
du montant remboursé. Le tableau portant sur la catégorie nationale suppose que la société en commandite réalisera
suffisamment de gains en capital et de bénéfices pour lui permettre de payer les frais annuels et de rembourser toutes
les sommes empruntées avant la cléture d’une opération de liquidité ou la dissolution de la société en commandite,
selon la premiére éventualité. Pareille hypothése n’est pas nécessaire pour le tableau portant sur la catégorie Québec
puisque les colts que la société en commandite a engagés seront financés par voie de placement plutdt qu’aux termes
d’une facilité de crédit.

Les calculs ont été effectués suivant I’hypothése que les propositions fiscales du 31 octobre 2003 ne seront pas
promulguées et que, par conséquent, elles ne pourront entrainer le refus de la déduction des frais ou des pertes
résultantes de la société en commandite ou d’un commanditaire a 1’égard des actions accréditives ou des parts,
respectivement. Si les propositions fiscales du 31 octobre 2003 sont promulguées dans leur forme actuelle, alors ces
frais (y compris les dépenses admissibles) ou les pertes résultantes ne seraient vraisemblablement pas déductibles par la
société en commandite ou par un commanditaire, soit 444 $ dans le cas d’un placement minimal et d’un placement
maximal. Se reporter a la rubrique « Incidences fiscales fédérales canadiennes — Propositions fiscales du 31 octobre
2003 ». Sous réserve de la note 3), la rémunération des placeurs pour compte et les frais du placement sont déductibles
aux fins de la Loi de 'impodt au taux de 20 % par année, calculé proportionnellement pour les années d'imposition
écourtdes.

Suppose qu’aucune tranche du prix de souscription des parts ne sera financée par un montant a recours limité. Se
reporter a la rubrique « Incidences fiscales fédérales canadiennes — Propositions fiscales du 31 octobre 2003 ».

Un commanditaire ne peut demander de déductions fiscales en excédent de sa fraction « a risques ».

Les calculs supposent que le commanditaire n’est pas assujetti a I’imp6t minimum de remplacement. Se reporter a la
rubrique « Incidences fiscales fédérales canadiennes ».

Les montants des déductions fiscales, du revenu ou du produit de disposition a 1'égard d'un souscripteur particulier
seront vraisemblablement différents de ceux indiqués précédemment.

Afin de simplifier 1'exemple, un taux marginal d'imposition hypothétique de 45 % a été utilisé pour la catégorie

nationale. Le taux d'imposition réel de chaque souscripteur particulier variera par rapport au taux marginal
hypothétique présenté précédemment. Le taux marginal d'imposition combiné fédéral et provincial ou territorial le plus
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10)

11)

12)

13)

14)

15)

16)

17)

élevé en 2012 a la date du présent prospectus s'établit comme suit. Les budgets fédéraux et provinciaux ou territoriaux
futurs peuvent modifier les taux.

Taux marginal d’imposition

Province/Territoire le plus élevé
Colombie-Britannique 43,7 %
Alberta 39,0 %
Saskatchewan 44,0 %
Manitoba 46,4 %
Ontario 46,4 %
Nouveau-Brunswick 433 %
Nouvelle-Ecosse 50,0 %
fle-du-Prince-Edouard 47,4 %
Terre-Neuve-et-Labrador 42,3 %
Territoire du Yukon 42,4 %
Territoires du Nord-Ouest 43,1 %
Nunavut 40,5 %

Les économies d’imp6t sont calculées en multipliant le total estimatif des déductions d’impdt sur le revenu pour chaque
année par le taux marginal d’imposition hypothétique le plus élevé pour I’année visée, majoré des crédits d’impot a
I’investissement. Cette illustration suppose que le souscripteur a un revenu suffisant de sorte que les économies d’impdt
illustrées seront réalisées au cours de 1’année indiquée.

Les gains en capital réalisés a la vente d’actifs de la société en commandite en vue de rembourser des sommes
empruntées aux termes de la facilité de prét du portefeuille national, tel qu’il est décrit a la note 3). Le tableau ne tient
pas compte de I’impdt sur les gains en capital payable a la disposition des parts ou des actions de I’organisme de
placement collectif par les commanditaires.

Les commanditaires réaliseront également un gain en capital a la disposition des actions de la société de placement a
capital variable.

La fraction a risques (la somme en jeu) représente généralement I’investissement total, majoré de tout revenu non
distribué, moins I’ensemble des économies d’impodt prévues attribuables aux déductions et le montant de toutes
distributions. Se reporter a la rubrique « Incidences fiscales fédérales canadiennes ».

Le seuil de rentabilité du produit de disposition représente le montant qu’un souscripteur doit recevoir de sorte que,
apres avoir payé I’impdt sur les gains en capital, il récupérera sa fraction a risques (la somme en jeu). L’impdt sur les
gains en capital est calculé selon I’hypothese que le prix de base rajusté du placement est nul et que 50 % du gain du
souscripteur fait I’objet du taux marginal d’imposition hypothétique de 45 %. Se reporter a la rubrique « Incidences
fiscales fédérales canadiennes ».

Les calculs ne tiennent pas compte de la valeur d’un rendement de 1’argent. Tout calcul de la valeur actuelle devrait
prendre en compte le moment des flux de trésorerie, la situation fiscale actuelle et future du souscripteur et toute
variation de la valeur au marché des portefeuilles, facteurs que le commandité ne peut estimer avec précision
actuellement.

On calcule la protection contre la chute du cours en soustrayant du cotit du placement initial le seuil de rentabilité du
produit de disposition et en divisant le résultat par le cotit du placement.

Pour la catégorie Québec, les calculs supposent que les frais du placement sont de 100 000 $ dans le cas du placement
minimal et de 200 000 $ dans le cas du placement maximal, que tous les fonds disponibles (4 556 250 $ dans le cas du
placement minimal et 9 112 500 $ dans le cas du placement maximal; se reporter a la rubrique « Emploi du produit »)
sont investis dans des actions accréditives de sociétés exploitant des ressources naturelles qui, a leur tour, engagent ces
montants au titre des FEC qui font 1’objet d’une renonciation en faveur de la société en commandite, avec une date de
prise d’effet en 2012, et sont attribués a un commanditaire du Québec (défini a la rubrique « Incidences fiscales du
Québec ») et déduits par ce dernier en 2012.

Les calculs supposent que 75 % des fonds disponibles de la catégoriec Québec seront investis dans des actions
accréditives émises par des sociétés exploitant des ressources naturelles dont 100 % des FEC sont engagés dans la
province de Québec. Il est supposé qu’en 2012, 100 % des fonds disponibles engagés pour acquérir des actions
accréditives de sociétés exploitant des ressources naturelles et engageant des dépenses admissibles au Québec et en
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19)

20)

21)

22)

dehors du Québec, permettront a un commanditaire, de bénéficier d’un crédit d’impdt a I’investissement fédéral au titre
des « dépenses minieres déterminées » non remboursable de 15 % a 1’égard de certains FEC miniers « réels » engagés
par une société exploitant des ressources naturelles en 2012 et qui ont fait I’objet d’une renonciation aux termes de
conventions de placement conclues avant le 31 décembre 2012. Il est prévu que le commanditaire sera assujetti a
I’imp6t sur le montant du crédit d’impdt a ’investissement récupéré en 2013 (sauf aux fins de I’'impdt provincial au
Queébec). Le crédit d’impo6t a I’investissement est décrit plus amplement a la note 2).

Aux fins des calculs, on suppose que 75 % des fonds disponibles seront investis dans des actions accréditives émises
par des sociétés exploitant des ressources naturelles dont 100 % des FEC sont engagés dans la province de Québec, et
un commanditaire du Québec aura droit a une déduction supplémentaire de 50 % a 1’égard de sa part de ces FEC dans
le calcul de son revenu aux fins de I’imp06t sur le revenu au Québec.

11 est présumé que le revenu de placement d’un commanditaire du Québec excédera ses frais de placement pour une
année donnée. A cet effet, les frais de placement incluent certains intéréts déductibles, les pertes déductibles de la
société en commandite attribuées a ce commanditaire et 50 % des FEC (sauf les FEC engagés au Québec) ayant fait
I’objet d’une renonciation en faveur de la société en commandite puis attribués au commanditaire et déduits par ce
dernier aux fins de I’'imp6t du Québec. Si les frais de placement du commanditaire du Québec devaient excéder son
revenu de placement pour une année donnée, 1’excédent ne serait pas déductible pour cette méme année aux fins de
I’impdt du Québec, mais il pourrait étre reporté et porté en réduction des revenus de placement gagnés dans 1’une des
trois années d’imposition précédentes ou dans toute année d’imposition subséquente, dans la mesure ou le revenu de
placement est supérieur aux frais de placement correspondants pour ’année visée.

Les calculs supposent un taux marginal d’imposition fédéral de 24,22 % pour les résidents du Québec et un taux
marginal d’imposition provincial de 24 % au Québec pour la catégorie Québec. Les économies d’impot sont calculées
en multipliant le total estimatif des déductions d’imp6t sur le revenu pour chaque année par le taux marginal
d’imposition hypothétique pour ’année visée. Cette illustration suppose que le souscripteur a un revenu suftisant de
sorte que les économies d’impo6t illustrées seront réalisées au cours de 1’année indiquée.

Le tableau ne tient pas compte des impdts sur les gains en capital payables a la disposition de parts ou d’actions de
I’organisme de placement collectif.

Dans le calcul du seuil d’équilibre du produit de disposition aux fins de I’imp6t provincial du Québec, il est présumé
que le commanditaire du Québec qui est un particulier a dans son compte de dépenses (défini a la rubrique « Incidences
fiscales du Québec ») un montant suffisant pour lui permettre de se prévaloir d’une exonération en vertu de la Loi de
I’impdt du Québec pour la totalité du gain en capital imposable lié aux placements effectués au Québec qu’il a réalisés
au moment de la disposition de son placement initial.

La déduction équivalente minimale est calculée comme la somme i) de la déduction fiscale nette (au fédéral et au
Québec, s’il y a lieu) et ii) du CII gagné sur les FEC divisé par le taux marginal d’imposition (au fédéral et au Québec,
s’il y a lieu). Cela représente la valeur des déductions fiscales qui procureraient les mémes économies d’impdt pour les
investissements indiqués exprimés en pourcentage de I’ investissement initial, soit 5 000 $.
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APERCU DE LA STRUCTURE JURIDIQUE DE LA SOCIETE EN COMMANDITE

La société en commandite a été formée sous le régime des lois de la province de Colombie-Britannique sous
la dénomination « Maple Leaf Short Duration 2012 Flow-Through Limited Partnership » aux termes de la
convention de société en commandite intervenue entre le commandité et Hugh Cartwright, le commanditaire initial,
et est devenue une société en commandite le 7 décembre 2011, date du dépot de son certificat de société en
commandite. Certaines dispositions de la convention de société en commandite sont résumées dans le présent
prospectus. Se reporter a la rubrique « Organisation et gestion de la société en commandite — Modalités de la
convention de société en commandite ».

La société en commandite a deux catégories de parts — les parts de catégorie nationale et les parts de
catégorie Québec. Chaque catégorie est un fonds d’investissement non rachetable distinct aux fins des lois sur les
valeurs mobiliéres et aura son propre portefeuille de placements et ses propres objectifs de placement. Le
portefeuille national est congu pour les investisseurs de toutes les provinces et de tous les territoires du Canada. Le
portefeuille Québec convient davantage aux investisseurs qui résident au Québec ou qui doivent par ailleurs payer
de I’imp6t sur le revenu au Québec.

Ni le portefeuille national ni le portefeuille Québec ne sont réputés étre des organismes de placement
collectif en vertu des lois sur les valeurs mobilieres applicables du Canada.

Le siége social de la société en commandite est situé au 1200 Waterfront Centre, 200 Burrard Street,
Vancouver (Colombie-Britannique) V7X 1T2. Le principal établissement de la société en commandite est situé au
609 Granville Street, Suite 808, Vancouver (Colombie-Britannique) V7Y 1GS5.

OBJECTIFS DE PLACEMENT
Portefeuille national

L’objectif de placement du portefeuille national est de procurer aux commanditaires de la catégorie
nationale un placement assorti d’une aide fiscale dans un portefeuille diversifié¢ d’actions accréditives de sociétés
exploitant des ressources naturelles et engageant des dépenses admissibles partout au Canada en vue de maximiser
les avantages fiscaux d’un placement dans des parts de catégorie nationale et de procurer une plus-value du capital
et/ou un revenu aux commanditaires de la catégorie nationale.

Portefeuille Québec

L’objectif de placement du portefeuille Québec consiste a procurer aux commanditaires de la
catégorie Québec un placement assorti d’une aide fiscale dans un portefeuille diversifié d’actions accréditives de
sociétés exploitant des ressources naturelles et engageant des dépenses admissibles principalement au Québec en
vue de maximiser les avantages fiscaux d’un placement dans des parts de catégorie Québec et de procurer une plus-
value du capital et/ou un revenu aux commanditaires de la catégorie Québec.

STRATEGIE DE PLACEMENT

La convention de société en commandite prévoit que la stratégie de placement de la société en commandite
(la « stratégie de placement ») consiste a investir les fonds disponibles de maniere distincte pour chaque
portefeuille d’une fagon qui maximise le rendement et les déductions fiscales a 1’égard des dépenses admissibles des
commanditaires. La société en commandite prévoit atteindre cet objectif au moyen d’une recherche fondamentale et
quantitative, & la fois au niveau des sociétés et du secteur, et par la gestion active d’un portefeuille diversifié
d’actions accréditives de sociétés exploitant des ressources naturelles qui :

e ont des actions inscrites a la cote d’une bourse nord-américaine;

e ont des équipes de direction chevronnées qui ont fait leurs preuves et qui ont de I’expérience;
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e ont instauré des programmes d’exploration ou des programmes d’exploration, de mise en valeur et/ou
de production solides;

e ont des actions qui représentent une bonne valeur et qui offrent une possibilité¢ de plus-value du capital
et/ou de revenu;

e respectent certains autres critéres figurant dans les lignes directrices en maticre de placement.

Il est prévu que les fonds disponibles du portefeuille Québec seront investis principalement dans la
province de Québec. Dans une conjoncture normale, le portefeuille Québec devrait investir environ 75 % de ses
fonds disponibles dans des actions accréditives émises par des sociétés exploitant des ressources naturelles
engageant des dépenses admissibles principalement dans la province de Québec. Jusqu’a ce que le portefeuille
Québec soit entiérement investi, toutes les occasions de placement dans la province de Québec seront attribuées au
portefeuille Québec dans la mesure jugée appropriée par le gestionnaire, en tenant compte des conseils du
gestionnaire de placements. Toutes les autres occasions de placement seront réparties entre les portefeuilles en
fonction des souscriptions totales de parts de chaque catégorie dans la mesure jugée appropriée par le gestionnaire,
en tenant compte des conseils du gestionnaire de placements. Aucune région géographique du Canada n’est ciblée
pour ce qui est du placement des fonds disponibles du portefeuille national.

Le gestionnaire de placements gérera activement les portefeuilles en vue d’obtenir une plus-value du
capital et/ou un revenu pour la société en commandite. Une telle stratégie pourra comporter la vente d’actions
accréditives et d’autres titres acquis au départ et le réinvestissement du produit net de ces dispositions (apres avoir
tenu compte des distributions applicables aux commanditaires) dans des titres d’autres sociétés exploitant des
ressources naturelles. Ces réinvestissements peuvent comprendre, notamment, des placements dans des actions
accréditives supplémentaires.
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Le graphique suivant illustre la répartition idéale, selon le gestionnaire de placements, de chaque
portefeuille :

Direction d’expérience . Candidat pour une OPA . Les sociétés qui répondent a la majorité
Chef de file reconnu dans son . Actifs sous-évalués des critéres ci-dessus mais dont la
domaine . Dans une phase descendante croissance est ralentie par des facteurs
Bonnes perspectives de . Nouvelle équipe de direction comme les risques politiques, les étapes
croissance préliminaires d'exploration, etc.

Bilan solide

Sous réserve des titres disponibles et de la conjoncture au moment du placement, les graphiques suivants
illustrent la composition du portefeuille par secteur que prévoit le gestionnaire de placements pour chaque
portefeuille :

REPARTITION DE L'ACTIF DU PORTEFEUILLE NATIONAL

PETROLE 25 %

OR 25 %

URANIUM 15 %

METAUX DE BASE 15 %
MATERIAUX EN VRAC 10 %
GAZ 10 %

REPARTITION DE L'ACTIF DU PORTEFEUILLE QUEBEC

OR 30 %

METAUX DE BASE 20 %
MATERIAUX EN VRAC 20 %
PETROLE 15 %

URANIUM 10 %

GAZ 5%




I1 est prévu que les portefeuilles comporteront un nombre important de titres de certaines petites sociétés
exploitant des ressources naturelles. Chaque portefeuille investira ses fonds disponibles dans des actions accréditives
de sociétés exploitant des ressources naturelles qui sont inscrites a la cote d’une bourse et au moins 30 % des fonds
disponibles dans des actions accréditives de sociétés exploitant des ressources naturelles qui sont inscrites aux fins
de négociation a la cote de la TSX, de la NYSE, de ’AMEX ou du Nasdaq National Market. Le gestionnaire de
placements a I’intention, lorsque c’est possible, de faire en sorte que des incitatifs, comme des bons de souscription,
soient joints aux actions accréditives devant étre achetées par la société en commandite.

Chaque catégorie investira dans des actions accréditives de sociétés exploitant des ressources naturelles aux
termes de conventions de placement intervenues entre la société en commandite, pour le compte de chaque
catégorie, et les sociétés exploitant des ressources naturelles qui obligeront de telles sociétés a engager des dépenses
admissibles d’un montant correspondant au prix d’achat des actions accréditives et a y renoncer. Dans chaque cas,
I’entreprise principale des sociétés exploitant des ressources naturelles consistera en : i) activités d’exploration, de
mise en valeur et de production de minéraux; ii) activités d’exploration, de mise en valeur et de production de
pétrole et de gaz; ou iii) projets écoénergétiques et d’énergies renouvelables en conséquence desquels des cofits
peuvent étre engagés a la phase initiale, les pondérations relatives entre les secteurs étant fonction de la conjoncture
du marché en vigueur. Suivant les modalités des conventions de placement, les dépenses admissibles feront 1’objet
d’une renonciation en faveur de la société en commandite, avec une date de prise d’effet au plus tard le
31 décembre 2012. Les conventions de placement conclues par la société en commandite au cours de 2012
pourraient permettre a une société exploitant des ressources naturelles d’engager en 2013 des dépenses admissibles
pourvu que la société en question convienne de renoncer a ces dépenses admissibles en faveur de la société en
commandite, avec une date de prise d’effet le 31 décembre 2012. Toute société exploitant des ressources naturelles
sera responsable envers la société en commandite si elle omet de respecter ces obligations. Aprées le placement dans
des actions accréditives par la société en commandite, les commanditaires qui ont un revenu suffisant, sous réserve
de certaines restrictions, auront le droit de réclamer certaines déductions a 1’égard de leur revenu en ce qui a trait aux
dépenses admissibles engagées et ayant fait I’objet d’une renonciation en faveur de la société en commandite, puis
qui ont été attribuées aux commanditaires. Se reporter a la rubrique « Incidences fiscales fédérales canadiennes ».

Puisque la société en commandite peut investir dans des actions accréditives et d’autres titres, s’il en est, de
certaines sociétés exploitant des ressources naturelles aux termes de dispenses des obligations d’établissement de
prospectus et d’inscription de la Iégislation sur les valeurs mobiliéres applicable, ces actions accréditives et autres
titres, s’il en est, de ces sociétés exploitant des ressources naturelles seront généralement assortis de restrictions
quant a leur revente. Il est prévu que les restrictions quant a la revente applicables a la majeure partie des actions
accréditives et des autres titres, s’il en est, des sociétés exploitant des ressources naturelles acquis par la société en
commandite viendront a expiration aprés une « période de détention » de quatre mois. Le commandité peut, a sa
seule appréciation, exiger que les actionnaires principaux des sociétés exploitant des ressources naturelles
conviennent, sous réserve du droit applicable, d’échanger des actions négociables contre des actions accréditives
assorties de restrictions ou d’autres titres, s’il en est, de sociétés exploitant des ressources naturelles faisant partie
d’un portefeuille. D’autres actions accréditives ou autres titres, s’il en est, de sociétés exploitant des ressources
naturelles acquis par la société en commandite peuvent étre visés par un prospectus ou un autre document
d’information de la société exploitant des ressources naturelles déposé auprés des organismes de réglementation des
valeurs mobili¢res pertinents et ne feront pas 1’objet de restrictions quant a leur revente. La société en commandite
n’investira pas dans des placements non liquides.

A la date des présentes, la société en commandite n’a conclu aucune convention de placement en vue
d’investir dans des actions accréditives ou d’autres titres ni n’a choisi de sociétés exploitant des ressources naturelles
dans lesquelles investir.

L’intérét couru sur les fonds disponibles qui n’ont pas été engagés ou investis par la société en commandite
et les dividendes recus sur les actions accréditives et autres titres, s’il en est, des sociétés exploitant des ressources
naturelles acquis par la société en commandite s’accumuleront au profit de cette derniére. L’intérét et les dividendes
obtenus peuvent servir, a I’appréciation du commandité, a 1’achat d’autres actions accréditives et d’autres titres, s’il
en est, de sociétés exploitant des ressources naturelles, a 1’achat d’instruments du marché monétaire de grande
qualité, au reglement des frais administratifs de la société en commandite, au remboursement de la dette, y compris
la dette qui est un montant a recours limité de la société en commandite ou a des fins de distribution aux
commanditaires si le commandité est convaincu que la société en commandite peut par ailleurs s’acquitter de ses
obligations.
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Si la société en commandite n’est pas en mesure de conclure des conventions de placement d’ici le
31 décembre 2012 visant le montant intégral des fonds disponibles obtenus du présent placement, le commandité
fera en sorte que soit retournée a chaque commanditaire, au plus tard le 30 avril 2013, la quote-part du
commanditaire dans le montant qui n’a pas été engagé, sauf dans la mesure ou ces fonds sont nécessaires pour
financer les activités de la société en commandite ou rembourser un prét, y compris un prét qui constitue un montant
a recours limité de la société en commandite (comme les montants impayés aux termes de la facilité de prét du
portefeuille national). Dans certaines circonstances, les fonds engagés correspondant a 1’impdt payable en raison
d’une absence de renonciation peuvent étre retournés a la société en commandite par les sociétés exploitant des
ressources naturelles. Les fonds que la société en commandite a engagés afin d’acheter des actions accréditives et
qui lui sont retournés avant le 1¥ janvier 2013 peuvent servir a investir dans des actions accréditives et d’autres
titres, s’il en est, d’autres sociétés exploitant des ressources naturelles avant le 1% janvier 2013.

En outre, la société en commandite peut emprunter et vendre a découvert des actions librement négociables
de sociétés exploitant des ressources naturelles lorsqu’une occasion de vente opportune se présente afin de « fixer »
le prix de revente des actions accréditives ou d’autres titres, s’il en est, de sociétés exploitant des ressources
naturelles détenus dans un portefeuille.

Le bénéfice net de chaque portefeuille pour chaque exercice et a la dissolution sera attribué, en ce qui a trait
au bénéfice net, a hauteur de 0,01 % au commandité et le solde sera divisé en proportion entre les commanditaires
détenant des parts de la catégorie applicable inscrits le 31 décembre de chaque exercice ou a la dissolution et, en ce
qui a trait a la perte nette, a hauteur de 100 % divisée en proportion entre les commanditaires détenant des parts de la
catégorie applicable inscrits le 31 décembre de chaque exercice et a la dissolution. Se reporter a la rubrique
« Organisation et gestion de la société en commandite — Modalités de la convention de société en commandite —
Attribution du bénéfice et de la perte ».
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APERCU DE LA STRUCTURE DE PLACEMENT

Le diagramme suivant indique : i) la structure d’un placement dans les parts, ii) la relation entre la société
en commandite et les sociétés exploitant des ressources naturelles et iii) la structure d’une opération de liquidité
éventuelle. Les nombres 1 a 5 indiquent 1’ordre chronologique d’un placement dans des parts, I’acquisition d’actions
accréditives de sociétés exploitant des ressources naturelles, le transfert des déductions fiscales aux commanditaires
et une opération de liquidité éventuelle.

Distribution des actifs ou des
=7 actions d’organisme de
Commanditaires placement collectif
-
A 3
D ) 5)
Investissement 5 000 $ Avantages
(minimum) fiscaux
Emission d’actions
d’organisme de placement
2) collectif
Société en commandite Bl
Conventions de
placement 2)
4)
" Transfert d’actions
La société en accréditives et
Y commandite fait d’autres actifs
I'acquisition d’actions
Sociétés exploitant des Z?cr?d't'\’tis st
ressources naturelles autres litres
_b.

Organisme de placement collectif

4)

D" Les souscripteurs investissent dans des parts de catégorie nationale et/ou des parts de catégorie Québec. Le prix de
souscription des parts est payable intégralement a la cloture.

2 La société en commandite conclut des conventions de placement.

»  Les souscripteurs doivent étre des commanditaires au 31 décembre 2012 pour obtenir des déductions fiscales a 1’égard de
I’année en question.

9 La société en commandite a I’intention de mettre en ceuvre une opération de liquidité (qui, selon ce que prévoit actuellement

le commandité, sera une opération de roulement avec un organisme de placement collectif) au plus tard le 30 juin 2013.

9 Sj une opération de roulement avec un organisme de placement collectif est mise en ceuvre, la société en commandite sera

dissoute et les commanditaires recevront, en proportion, les actions de 1’organisme de placement collectif. Le commandité
aura le droit de recevoir 2 % des actions de 1’organisme de placement collectif. Les actions de 1’organisme de placement
collectif seront rachetables au gré des anciens commanditaires.
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APERCU DES SECTEURS DANS LESQUELS LA SOCIETE EN COMMANDITE INVESTIT

Le gestionnaire de placements estime que les secteurs des ressources continueront de générer des
rendements importants a long terme, le sous-investissement structurel des années passées minant toujours les
réseaux d’approvisionnement, alors que la demande a connu une croissance exponentielle en raison de 1’émergence
de nouveaux centres économiques ailleurs que dans les régions développées reconnues. Le déséquilibre qui en
résulte ne sera corrigé qu’au fil du temps, la hausse générale des prix des produits de base servant de signal du
marché. En outre, les prix des produits de base sont généralement libellés en dollars américains, dollar qui s’inscrit
dans une tendance baissiére de long terme puisque le pouvoir économique se déplace progressivement ailleurs.
Toutes choses étant égales par ailleurs, les prix libellés en dollars américains devront augmenter pour faire
contrepoids a cette baisse, contribuant davantage a ’initiative ascendante. Une reconnaissance plus vaste des
produits de base en tant que catégorie légitime de biens pourrait également augmenter les demandes
d’investissement dans les produits de base de facon générale.

Métaux précieux

L’or et d’autres métaux précieux sont utilisés a des fins variées dans 1’économie actuelle, mais,
historiquement, leur vocation premicre consiste a servir de garantie durant les périodes d’incertitude comme la
guerre, la famine, la récession et les fluctuations monétaires. Compte tenu des nombreux problémes auxquels sont
confrontés les épargnants a 1’heure actuelle, cette fonction de « valeur refuge » acquiert une importance encore plus
grande, comme en fait foi la popularité croissante des fonds cotés en bourse investissant directement dans I’or. Selon
le GFMS Annual Gold Survey: World Supply and Demand 2010, comme la production baisse en raison de la
diminution des teneurs et de 1’augmentation des cofits, environ 38 % de la demande annuelle en or est actuellement
satisfaite grace a des ressources en surface. Par conséquent, le prix de I’or devient de plus en plus sensible a la
perception qu’ont les épargnants des risques. La crise du crédit et le ralentissement économique mondial accentuent
le besoin et le caractére urgent de garantie. Le dollar américain en déclin et les taux d’intérét réels peu élevés ou
négatifs rendent ’or d’autant plus attrayant. Méme si I’or a affiché une nette progression au cours des dernicres
années, il n’atteint pas la moitié de sa valeur record précédente en tenant compte de I’inflation. Cette situation
contraste fortement avec celle de nombreux autres produits.

Métaux de base, en vrac et autres matériaux

La demande en métaux de base est plus sensible a I’état actuel de 1’économie mondiale par rapport a
d’autres produits. Il importe de ne pas trop exagérer I’influence exercée par les Etats-Unis sur la demande en métaux
de base. Selon la London Metal Exchange et la Economist Intelligence Unit, méme si les Etats-Unis demeurent un
gros consommateur de métaux de base, I’importance des pays en voie de développement, la Chine notamment, est
actuellement bien plus considérable. Le gestionnaire de placements prévoit qu’un ralentissement économique, le cas
échéant, aurait des répercussions sur la demande en métaux de base; toutefois, son incidence variera par rapport aux
différents métaux. Ainsi, devant la nécessité permanente de construire des infrastructures dans les pays en voie de
développement, la demande en acier demeure forte. Ceci a un effet favorable sur les prix du minerai de fer et du
charbon cokéfiable, deux des intrants nécessaires a la fabrication de 1’acier. Le nickel, au contraire, a pati de la
disponibilité de charges d’alimentation de rechange, mais son prix a diminué au point qu’il est de nouveau jugé
intéressant. Sauf dans le cas de 1’aluminium et du zinc, les stocks sont généralement faibles par rapport a la
consommation, ce qui augure une reprise éventuelle lorsque I’économie mondiale reprendra sa forte croissance.

Le gestionnaire de placements prévoit que 1’énergie nucléaire continuera de jouer un réle important comme
source d’énergie stable a large échelle dans un proche avenir. Le gestionnaire de placements estime que le marché
de I’uranium (intrant principal dans le processus nucléaire) connaitra une insuffisance croissante en termes d’offre
jusqu’a ce que de nouvelles mines puissent entrer en production. De plus, le gestionnaire de placements considére
que les baisses récentes des niveaux des stocks, la reconnaissance par la Russie de ses propres besoins internes pour
de I'uranium faisant en sorte que la Russie elle-méme deviendra un importateur net, et la construction d’environ
43 nouveaux réacteurs commerciaux au cours des prochaines 10 a 15 années accentueront cette insuffisance. Malgré
le ralentissement a court terme causé par I’incident de Fukushima, le gestionnaire de placements croit que les
parametres fondamentaux a long terme du marché de I’uranium sont robustes.
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Energie

Les produits énergétiques se distinguent notamment par le fait qu’ils sont essentiellement non
renouvelables. Une fois consommées, les unités d’énergie ne peuvent étre aisément réutilisées ou recyclées. Compte
tenu des ressources souterraines limitées et des besoins croissants en énergie, jumelés a une croissance généralisée
de I’économie, le gestionnaire de placements croit que le maintien du statu quo s’avérera de plus en plus ardu. II faut
soit augmenter 1’offre, soit rationner la demande. Plutdt que de faire 1’objet de spéculations effrénées, la hausse des
prix des ressources €énergétiques doit sonner comme un avertissement afin de rétablir 1’équilibre entre I’offre et la
demande. Nous ne manquons pas d’énergie, mais plutdt d’énergie peu colteuse.

Une fois commencée, la production de pétrole et de gaz naturel ne cesse de décliner. Par exemple, selon le
rapport mensuel de la International Oil Energy Agency, a I’heure actuelle, la production annuelle de pétrole se
chiffre a 88 millions de barils par jour. En raison de la baisse moyenne annuelle de 5 %, il faudra remplacer une
production équivalant a 4,4 millions de barils par jour ou a 1,6 milliard de barils par année. La tiche est
monumentale, et ce, méme sans tenir compte de la croissance annuelle de la demande qui s’éléve a plus de 1 million
de barils par jour. Il devient de plus en plus difficile d’affronter cet enjeu avec le regain du mouvement de
nationalisation des ressources limitant 1’acces aux ressources inexploitées et augmentant les cotlits d’exploitation des
grandes sociétés pétrolieres. Le gestionnaire de placements croit qu’étant donné que seuls quelques exportateurs
satisfont a la demande mondiale en énergie, toute perturbation — géopolitique ou autre — de la production pourrait
entrainer des hausses subites des prix de 1’énergie. Méme si le rythme de la croissance de la demande s’est ralenti, la
croissance de 1’offre est décevante et 1’équilibre du marché demeure trés fragile. La production de gaz naturel nord-
américaine demeurera quant a elle probablement au ralenti jusqu’a ce que I’impact de la production a croissance
rapide de gaz de schiste puisse étre absorbé par la demande croissante en énergie et de 1’industrie. Ce processus
pourrait prendre encore de deux & quatre années.

Le charbon est une autre source d’énergie importante. Grace aux techniques d’extraction avancées, le
charbon maintient son réle prépondérant dans la chaine d’énergie en raison de ses prix compétitifs. Il reste encore un
grand nombre de réserves de charbon dans le monde, toutefois, la production du charbon a été réduite par suite de
restrictions d’ordre environnemental, d’inondations, de pénuries d’électricité et de restrictions des infrastructures. La
croissance constante de la production d’¢lectricité crée, a long terme, un contexte favorable a la demande de charbon
thermique. Le charbon cokéfiable, employé dans la production de ’acier, connait une croissance similaire en raison
de la forte demande pour les aciers utilisés dans la construction d’infrastructures.

Le gestionnaire de placements prévoit que 1’énergie nucléa