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Michael Cross, MBA, Ph.D

Dr Cross est vice-président principal, Placements
en capital-risque de JovFunds et compte plus de 9
années d'expérience en capital-risque dans les
sciences de la vie.ll a également occupé une large
gamme de postes dans plusieurs organismes
publics et privés des sciences de la santé.

Les marchés ont vu une volatilité considérable au cours des derniers mois, grace a
I'exposition a risque élevé et a I'augmentation du prix du pétrole. Les autorités
bancaires centrales ont fourni une liquidité substantielle au marché financier
mondial, mais il y a encore quelques incertitudes concernant les marchés de dette
arisque élevé. Les marchés canadiens ont évité la majorité des expositions a risque
élevé, bien que la pression inflationniste et d'exportation, résultée de la hausse du
dollar, ait mis une certaine pression sur le marché présent au nord de la frontiere. Donna Parr, MA-IR, MBA

Mme Parr est vice-présidente principale, Place-
ments en capital-risque de JovFunds et compte
plus de 20 années d'expérience en capital-risque,
services bancaires d'investissement, souscriptions
privées et services bancaires aux entreprises.

Marchés biotechnologiques

Sur une note positive, la crise du crédit n'a pas eu beaucoup d'impact sur les entre-
prises de biotechnologie en général; la plupart des entreprises sont financées par la
vente d'actions plutot que par I'émission de titres de créance, et sont généralement
exemptes de cycles économiques plus larges. En outre, puisque on a réduit le crédit
et on a diminué l'offre de fonds, les rendements faciles, peu risqués, sont devenus
rares; a I'avis du gérant, les investisseurs sont plus réceptifs a un risque plus élevé de
placements qui offrent un plus grand potentiel de rendement. Avec des investis-
seurs a la recherche des scénarios a risque / rétribution plus élevé(e) dans un
marché ralentissant et incertaine, plus d'argent a été dirigé vers les stocks de la
biotechnologie et I'indice NASDAQ de biotechnologie (INB) a augmenté de 12,4%
depuis le 1er ao(t, alors que le plus large Nasdaq arrive jusqu'a 9,1%.

Le marché IPO de biotechnologie a été beaucoup plus actif en 2007, avec 26 entre-
prises de biotechnologie devenant publiques a ce jour, plus que les 19 totales en
2006. Ces IPO ont réuni plus de 1,8 milliards de dollars, dépassant les 950 millions de
dollars récoltés dans I'ensemble de 2006. Plusieurs entreprises ont été également
achetées aprés avoir déposé des demandes S-1, notamment Adnexus, qui a été
achetée par BMS pour 415 millions de dollars en ao(t. Les entreprises biopharma-
ceutiques privées ont réuni 2,7 milliards de dollars pendant le premier semestre de
2007, a partir de 2,2 milliards de dollars pour la méme période de I'année derniére.
Le flux des transactions de biotechnologie s'est considérablement ralenti au cours du troisieme trimestre; toutefois, le prix des acquisitions et
des alliances est resté relativement fort.

Malgré cela, les marchés publics ont eu un impact négatif sur la valeur du portefeuille de FDMC, principalement a cause de la récente baisse de
SXC Health Solutions et de Spectral Diagnostics, partiellement en raison de la récente augmentation rapide du dollar canadien par rapport au
dollar américain. Ce fait a déterminé la baisse de la valeur des titres ayant une exposition USD, tels que les entreprises américaines elles-mémes
et les sociétés canadiennes enregistrant des ventes importantes aux Etats-Unis dont les revenus et les profits ont été réduits lors du change en
dollars canadiens. Pendant que les marchés financiers américains devraient rester volatils dans un proche avenir, les principes pour le secteur
des sciences de la santé restent fortes et nous prévoyons un solide développement de cette industrie en général et de FDMC en particulier au
cours des prochains 12-18 mois.

Hemanth Varghese, B.Sc. (avec distinction), Ph.D.
Dr Varghese est vice-président adjoint, Place-
ments en capital-risque de JovFunds et a
plusieurs années d'expérience dans le développe-
ment d'entreprise en se concentrant sur les parte-
nariats d'entreprise dans le secteurs des produits
pharmaceutiques et de diagnostic.

Benjamin Matthews

M. Matthews est analyste principal en placements
de JovFunds et il a précédemment passé 4 ans en
gérant une vaste gamme de portefeuilles dans le
domaine de la biotechnologie dans le départe-
ment de transferts technologiques de I'Université
de la Colombie-Britannique.

Perspective

Le gérant prévoit plusieurs événements ayant un impact sur la valeur liquidative au cours des mois a venir, y compris l'initiation et / ou les
résultats de plusieurs essais des sociétés de portefeuille, y compris Activbiotics Inc, Cytochroma Inc. et Twinstrand Therapeutics Inc. Ces événe-
ments de renforcement de la valeur pour les actionnaires de FDMC devraient avoir une fréquence sensiblement augmentée au cours de la
deuxiéme moitié de 2008 et continueront a s'intensifier jusqu’a la fin de 2009. Sur la base du progres et du rendement du portefeuille échu des
entreprises privées du Fonds, combinés a I'augmentation de I'appétit des sociétés pharmaceutiques pour de nouveaux médicaments, FDMC
prévoit de réaliser des gains des Offres Publiques Initiales (IPO) planifiées et des transactions de fusion et acquisition (F & A) au cours des 12
prochains mois. Pendant que la volatilité soutenue continuera probablement a avoir un impact sur la valeur liquidative du Fonds jusqu'a la fin
de 2007, nous sommes trés optimistes que les actionnaires verront plusieurs événements positifs d'évaluation et une augmentation significa-
tive de la valeur tout au long de 2008 et pendant I'année suivante.



