
�����������	��
�����

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

���������	�


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

����������	
����

��������	��
��

���������	�
�����������������������	�������������
���������	����������	�������	�	��������		�����	����
�	�
����������	���	����������	�������������	�����������������	
�	��
������������������������������������ ����	����	�
�����������	������	����������������	����	�
��������	������!
�	����������� ���������������	�� ��������	�� ��� ���� "	����!

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

��	��	��	����	����	�������	������������	��	����
�	��
��	�������������������������������	���������������
�	�����
������	����	��-�����
�������	�����	����������#��
����������
-����������(,,(������������	��-����������(,,.�����'/01
�'2���
������� "	��3�����������++)� �������	��	�� ���
����	�������������
�	���������������	���������4���������

&	������	��������	����	�������������������	��������!
��������	�������
������������������	�������������������
!
��	��������
������
�������	��������	����	�������!��
�!
	������	����
�	��������	�����������
�������	��3���	��������

5������� ��� ���������	��	����������������������������!
���	���	��
�������	����
�	�������	�����������	������	�
�����

���������������������������	�����������������	��	���	
�	��������������������	�������
��������������������������
��
��������	��3���������#����3�
����������	��
�������
�������6��������������	���������������������������.,)
�-������3���������������������	����	�������	��78)���!
	����	��-�������(.)�&�'���-��������	��79)�"	���	����	��
�-�������

����
��	�
�����������������	����	��������
����������
��	�	������������	������������������	������������	���	�������
��
������
��������	�� �������	��������������	��	��	�
�����������������7,������	������	������������

�����
�	�����������	��������

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

 !"�#$��%&'#��(�$�)*

�������������	���	
����
����

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

 �������
�����!	����	��������������	�����"��������#����
�����	�����"���������������

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

%����&�������������
����	��������������	���������

'����&����������������!�����	���������������

(����)��������������������	����������!���������

*����&�������������	��!��!���������	�������	�����

+���,��#���������!�����	����
��
�������
����	

�-��.�������������	��!�������������������������	����

US & FOREIGN MUTUAL FUNDS AS % OF TOTAL

20

22

24

26

28

30

32

34

36

38

40

96 98 00 02 04 06

Per cent

Source:  IFIC



�����������	��
�����

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

����	��	��*�8)������������-��������	����
����()�������
���������	�
��� � "	�������������9.�8)����������������
�-����� �	����
�	��������������������	����� ��	��	������
�����������������	��	���������	����	��-�������������������
�������������������������������
�����������	���������	�!
����������
�	���	��3�����	��������������:�����;��
�	���2
�	��3���<��	������=���	>��?�������	��3����������������!
���
����
�	���	���������4���	����	���	�(,,8�������������!
������� ���� ����� ����� ��� ��� ����� ���� �� ��	����	����	>�� �����
�3���	����������������������������������������

����#���#+����	����������,���

������	����	��-�����
������ �����
�	���������� ���
��������� ��	����� �	�� ��	�	����� ��
��	���� �������	�� �	
��������
�	�� .,)���� ���� ��
������� �	��3������ ���
�������	����������
�������	���������	������������*,�.)
�	��*,�()����������������@�������������������������	����
�������	������	��������������������	��������	�����'/01�'2
��
�������"	��3���������	�	����������������	���������	�!
����������������	������	������������+�
�A����	�������������
�����	��������������
��	�	��(,)�

@	���������������	���������	�	��������		�	��������������!
�����	� �	�� ����� ��� ��
����	��������������� ���� �	������
�������	����	�����'/01�'2���"	���	������
�	���	���	�!
���	����������	��3�������
��������	�������������	�!-���!
�����������&�'����������	��
����$'/08,,%�����3��������
�	������	����	�	����������������������������
�3��	�����	�
�	���
����	�����	��������	��
����������	�������������!
�����

-��������	�����������������������	���	�����#+

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

���������������������	�������	�����	�����'/01�'2������
��������������������������	��������������������������	���
�3���
������
������#����3�
�����	���������������	������	!
������	�����
���������������������������	�������	���
�!
���	�����	�������������	��
�	��
�����������	�������	��	!
���	����	���
����������	��	���	����

.���
�	����	�������������/����0�0��0��

����������������	�������

�������������������'/01
�'2�����������	����������������������	�������
�����������
�����	��3�����
�������������	�����	��	������	��	�	!�	!
����� ��

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

�������3��������������	
����	�������	�����	�����������������������������	���
��
���	�

��	��������������	���3�����	������	������������������
"	������	����������	����
�	���	������	�������������	������
����������������&'B7*�.�����
�����	�C�����������
���&	���
$<<C��%��	�����
����(,,8�����������
����	���������
������	����	
�	����������	�����	��������������������
��	
�	��������
�	������� ���� ������
����
��	�� ��	�!���
�
���	�
���������������������	���	��	����������������	�3!
�����������C��=�����������������	��������������	�����������
���	�&'B.��	����������������������	�
�����������������
�����������	������������&'BD�
���������������������������
��
�	�����������-���������

���������������	����	��
��������	�

"������
�����	�������������������������	����������������
!

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

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

��!

STOCK MARKET INDUSTRY WEIGHTS

0 5 10 15 20 25 30 35

Health

Utilities

Industrials

Consumer

IT

Materials

Financials

Energy

TSX

MSCI World Index

% of total

Source: TD Economics, TDAM

STOCK PERFORMANCES
(since the trough)

0 20 40 60 80 100 120

US

UK

Japan

France

Canada

Germany

Q3-2002 to Q2-2006

Source: Bloomberg, TD Economics



�����������	��
�����

��������	��
�	����	���������	����������� ����������������-

������������	����	����	��-�������

�����	���	����	��������������������������,�0����	

��������������	�����
��������	���	����	����-�����
��!
�������������
�	��
�����������������
���	���������������
�������������������������	�� ������
���3��	�� ����� ��� �����
;�������-�����
������������ �	������	����
����� �	� ����
��	���(,,7���5��������������������������	�����	�
�	�	
�	�������������������������	����	�4�����������	�����������
���	�
��� �5�������������������	����	�
������	������
��	����������������������������
�������������#����	���	��
����799D!799+�����	���	�	����������������������	��������	
������	���

��������������	����7.)������� �	� ����'/01
�'2���������������������������$EF!9D����E*!9+%�������	�
�������
�������������&�'��;��
�	��	��#��	���������
��!
��������	���8!.)���������	������	���������������������
��������	����������������	���	���������
�������	���	�����!
	�
��������������������

����

�	��������������������������������������������!
����������	�����	����������	���������������������������!
���������	����������������3���	����	�������	��������������
��������	�������������	��	���������������	��������	�������
��������������������
�����	����������������������	������������
	����������������������������������� �����	������	�����
��	�����������������	� 

#����������	���������
�������	������	���	��
�����-!
������	��3�������������	��

'���	�� ��	����� ��	��� �	�� �����	
�	��� ����	�� ���
��������	����������	���
�����	����������������
�	�����
�	����������������

�����������	������	���������������������	�����	���	�
"	�������
����	�����������	���������
����������������!
	�
�����	�����	���	���
�����
�	�������������

G�������������4����	����	�����	������	�
�	�	��	�����
��������������	� �	� �-����� �����	��������	� ����'/01�'2
�	���	���	����	����	��3������������������������

�����	���	����	�����������	������������0����

����
������	��
�	�����-������	�����	�����������������
�	�������������&	�����	��������	����	���������������	�
����	����	������������'�	���(,,7�������!��������������	
��	����	��������������������������	�
���������	����	�������
���
���	��-�����������������������
�����������������������
:�������	��������	��� ����������:� ���������!��!���	�	��
$01�%���������������'/01�'2���
���������������������������
����������������������������������	��
�������	�79���
��
���	�	������
�	������;!D���	��
�����3���	������	���
����������������01����������	�� � "	���	������ ����'/08,,
��������
������������������������	�����7D���
������	�	��
���	��������&�'������������	������������������-��������!
�������������������&�H���	��;��
�	���	��
�����	��3��
����������	�������
���������

1���!�/����������	���������0�	����,��	��������

?�
�����������������������	������������	��������������!
�������������������������������	�������������	��������	�
����������	���	����	����������3���	������	��������������!
��	������� �����������	�������� ���� ������	����	��	��&�'�
�������3���	�����������������7�8!()������������������!
��������	���	���
������	������	�����	������������������	
�3���	������"	����������&�H����	��
�����������3���	��
$#�'��7,,%���	������������	����������	������������������

DIVIDEND YIELDS

0

1

2

3

4

5

98 99 00 01 02 03 04 05 06

Canada

US

UK

Germany

Source: Bloomberg, TD Economics

Dividends as a % of share prices

CORRELATIONS BETWEEN TSX & INTERNATIONAL RETURNS
Monthly equity returns from given date through 7/2006

Jun-92 Jan-88 Jan-84 Feb-80
TSX 1.00 1.00 1.00 1.00
DJIA 0.69 0.70 0.74 0.73
S&P500 0.75 0.74 0.77 0.77
Wilshire 0.80 0.78 0.81 0.80
FTSE 0.60 0.60 0.64 …
Germany 0.61 0.59 0.56 0.51
France 0.63 0.57 … …
Spain 0.59 0.54 … …
Japan 0.43 0.43 0.43 0.39
Australia 0.62 … … …
EAFE 0.70 0.61 0.58 0.58
South Korea 0.38 0.36 0.33 0.29
MSCI EM EUROPE 0.56 0.42 … …
MSCI EM ASIA 0.57 0.57 … …
MSCI EM LATIN AMERICA 0.59 0.33 … …
Source: Bloomberg
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INCOME PERCENTAGE OF TOTAL RETURN

Length of Rolling Period U.S. Equity U.K. Equity

5 Years 43.0% 48.0%

10 Years 50.0% 55.0%

20 Years 63.0% 68.0%

78 Years 96.2% 97.7%

Source:  Brandes Institute
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