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TD REALTY INVESTMENTS

FINANCIAL HIGHLIGHTS For The Years Ended December 31

ForThe Year 1978 1977
Earnings available for distribution. . . .. .. $ 7,699,000 $ 6,694,000
Average number of units outstanding . . . . 2,600,529 2,470,719
Per trust unit:
Netincome after appropriations . . .. .. $2.96 $2.71
Incomedistributions. . ............. $2.95 $2.70
Returnon unitholders' equity . . . . ... ... 12.6% 11.4%

At Year End

Investment commitments:

Funded . ........... . ... ... ..... $212,986,000
Unfunded . ........ ... .. ... . .... 47,399,000
Total .. ... ... ... $260,385,000

Market Price* of Units and Distributions Paid

$191,100,000
49,993,000

$241,093,000

Unit Price
High Low
Quarter Ending 1978
December31%%. .. ... ... .. .. . ... ... 527 $24%
SEpIEMBEnGQL serim s suiw wonla w0 e 27% 26
JUAER0, .o o 5 s & 7 st o st @ e o S 27% 25%
MEFER B, . o i o sione s e cosii s 6 26% 24%,
1977
December 3133, .. . . . sz assas sigs $25% $23%
September30 ... ..... ... ... .. 247 23%
June30. .. 25 21%
MAEYER B s 1 e w5 e = e 5 o s 26% 24'%

* Market price according to Toronto Stock Exchange.
“* Distribution paid in January to December 31 unitholders.

The Annual Meeting of Unitholders will be held in the

Distributions
Declared
And Paid for
The Quarter

$ 83
72

Confederation Room of The Royal York Hotel, Toronto, at 11:00 a.m.,

Wednesday, April 18, 1979.




TD REALTY INVESTMENTS

PRESIDENT’'S REPORT

We are pleased to report that 1978 was
a successful year for the Trust. Income
distribution was $7.7 million or $2.95 a
trust unit, the highest in the history of
the Trust. The distribution represented a
9% increase from the 1977 level and
was possible primarily because interest
spreads widened. In addition, there was
a nominal increase in average mort-
gage loans outstanding and interest on
the non-accrual mortgage loans was
kept reasonably current.

At December 31, 1978, funded
investments were $213 million or 11.5%
greater than at prior year-end. Funded
and accepted but unfunded commit-
ments totalled $260 million, an 8%
increase over the prior year. Both were
historically high totals for the Trust and
were achieved in spite of repayments
and prepayments during the year of $93
million. Due to the unexpectedly high
level of loan repayments, the Trust did
not reach its projected portfolio growth
of $50 million. However, we do not fore-
see the same turnover in mortgage
loansin 1979 and look for anincreasein
outstanding fundings at the year-end of
$30 million or more.

Two years ago the unitholders were
advised that one group borrowing about
$6 million, with the underlying security
largely represented by undeveloped
land in Montreal, were not able to meet
their interest obligations. We are
pleased to report that during the past
year, the non-accrual mortgage loans
improved considerably. Principal
repayments of $1.9 million were
received and commencing about mid-
year, interest has been kept current.

The Trust now holds security on addi-
tional assets which we believe fully pro-
tects the outstanding principal and
unpaid interest. The borrowers are
seriously considering the advisability of
disposing of assets to further reduce
borrowings during the current year and
meanwhile, the account receives very
careful supervision.

It has been the policy of the Trust to
maintain in excess of 50% of its portfolio
in variable rate mortgages and this pol-
icy will continue. To accommodate an
increase in fixed rate mortgages, the
Trust issued for the first time medium
term fixed rate senior notes having
maturities up to five years. It is our
expectation that additional medium
term notes will be issued from time to
time when interest rates and terms are
considered appropriate for matching
with fixed rate investments.

The outlook for 1979 is somewhat
cloudy due to generally sharply higher
interest rates and narrowing interest
spreads. Nonetheless the large network
of branches of the Adviser, The
Toronto-Dominion Bank, is a source of
increasing business for the Trust and
combined with additional marketing
emphasis by our portfolio management
personnel, average fundings during the
year are expected to increase and earn-
ings should again be entirely satisfac-
tory. The Trust continues as always to
adapt its lending policies to meet
changes in the marketplace with a view
to maximizing investment opportunities
without compromising the quality of the
mortgage portfolio.

Mr. Gordon E. Arnell, a resident of
Edmonton and Executive Vice-Presi-
dent of Oxford Development Group
Ltd., joined the Board of Trustees dur-
ing the year and we extend a most cor-
dial welcome. He and the other
Trustees offer sound guidance and |
personally appreciate their ongoing
assistance. To the staff of the Adviser
whose day-to-day responsibilities relate
to the Trust, a special werd of apprecia-
tion and with their continuing best
efforts, the Trust will prosper.

\jﬂ{ t/@/‘f ae /L

William C. Poole
President and General Manager
February 12, 1979




NATURE OF THE TRUST AND OPERATIONS

GENERAL

TD Realty Investments, an unincorpo-
rated trust, was established in June
1972 as Canada's first real estate
investment trust (“REIT"). The Trust
operates as a diversified mortgage
financing intermediary which enables
investors to participate in a profes-
sionally managed and leveraged port-
folio of mortgage loans and other real
estate investments.

The objective of the Trust is to develop a
portfolio of mortgage and real estate
investments for its unitholders that will
meet three fundamental requirements:

1) quality security,
2) a satisfactory rate of return, and
3) long term capital appreciation.

TRUST UNITS AND
INCOME DISTRIBUTION POLICY

Units of the Trust which are purchased
and sold through investment dealers
are readily marketable as they are
traded on the Toronto, Montreal, and
Vancouver Stock Exchanges similar to
corporate shares. The units are cur-
rently eligible under the Income Tax Act
of Canada as investments for registered
retirement savings plans, registered
retirement income funds, deferred profit
sharing plans, and registered home
ownership savings plans.

The Trust considers that it has con-
ducted its affairs so as to qualify as a
“Unit Trust'' and as a ‘‘Mutual Fund
Trust'' under the Income Tax Act of
Canada. The Trust is not taxed on that
portion of its taxable income which is
paid or payable to unitholders. The
Trust distributes 100% of its taxable

income through quarterly payments to
its unitholders. Income distributions
received by unitholders for 1978 were
interest income for tax purposes of the
unitholders and therefore not eligible for
the dividend tax credit. Such distribu-
tions are eligible for the $1,000 interest,
dividends, and capital gains deduction.

MANAGEMENT

The Trust is managed by a Board of
elected Trustees who collectively have
extensive experience in all aspects of
real estate and finance.

The Trust receives investment and
financial advice from its Adviser which,
since the inception of the Trust, has
been The Toronto-Dominion Bank. The
Adviser has made available to the Trust
the services of its mortgage, property
development and credit personnel. The
Trust benefits from investment opportu-
nities generated by the Adviser through
its branch network and through the
many associations it has developed
over the years as the banker for builders
and developers. In formulating and
implementing its capital management
policies, the Trust also benefits from the
Adviser's knowledge of capital markets.

INVESTMENT POLICY

Within the limitations of the Declaration
of Trust and Ontario Securities Com-
mission policy, the Trustees vary the
mix of maturities, floating interest rate
component, types, geographic diversity
and amounts of mortgage, real estate
equity and other investments in the light

of changes in economic conditions and
other relevant factors. In response to
market conditions the Trust's lending
policy has become progressively more
selective and emphasis has been prima-
rily placed on commitments stipulating
floating rates of interest. The Trust's
investment policies and their methods
of implementation may be altered in the
future as new investment forms are
developed.

The following is representative of the
types of loans and investments the Trust
seeks:

Residential Mortgages:

The Trust intends that residential mort-
gages will continue to hold an important
position in its portfolio. Such loans may
be either N.H.A. or conventional mort-
gage loans on single or multiple family
units of all types. To date, the single
family housing mortgages have been
purchased in blocks from the Adviser.

Mortgage Loans on
Income-Producing Property:

Loans have been made to provide term
martgage financing on a broad range of
commercial and industrial properties,
such as shopping centres, office build-
ings, warehouses, manufacturing facil-
ities, apartments and hotels. These
investments are secured by first mort-
gages on the properties with loan to
value ratios normally up to 75%, but
ratios in excess of this figure will be con-
sidered if either the excess is insured,
the financial responsibility of the parties
concerned is undoubted, or the prop-
erty itself has special characteristics
which tend to enhance its long term
value.




TD REALTY INVESTMENTS

NATURE OF THE TRUST AND OPERATIONS (continued)

Development Mortgage Loans:

Medium term loans will be made to
assist financing the acquisition of unim-
proved land and the cost of converting it
into serviced lots where we are satisfied
the lots can be brought to market within
a relatively short time and a market
exists for the finished product.

Construction Mortgage Loans:

By itself and in conjunction with the
Trust's Adviser, TD Realty Investments
is actively participating in construction
loans on numerous types of devel-
opments including residential, com-
mercial and industrial properties.

Standing Loans:

This is a medium term mortgage financ-
ing against newly completed projects
and is designed to give the developer a
period of time to lease the premises and
arrange long term financing based on
economic values. Developers are often
anxious to "‘mature” their investments
before seeking term mortgage com-
mitments and in conjunction with con-
struction mortgage loans, the Trust can
play an imaginative and useful financing
role.

Wrap-around Loans:

The Trust is prepared to make invest-
ments in wrap-around mortgages when
a property's value justifies making an
additional loan subject to an out-
standing prior mortgage and when it

is not possible or desirable to retire the
prior encumbrance. The principal
amount of the wrap-around loan is
equal to the outstanding balance under
the prior mortgage and the amount of
new money required and normally, as
holder of the wrap-around mortgage,
the Trust would assume responsibility
for payments required under the prior
encumbrance.

Second Mortgage Loans:

As with wrap-around mortgages, the
Trust is prepared to grant a second
mortgage when a property’s value jus-
tifies an additional encumbrance and
when it is not possible or desirable to
retire the prior mortgage.

Real Estate Equity Investments:

The Trust seeks equity investments in
real estate projects which show promis-
ing income-producing capabilities.

The diversification as to type of the
Trust's total investment commitments
as at December 31 for the last three
years has been as follows:

1978 1977 1976

Commercial . ... 42.9% 36.4% 40.6%
Land and

development .. 22.1 20.9 20.6
Residential .. ... 18.1 258 229
Industrial . ..... 169 169 158
EQUItY 55 = = v s — - 1

The geographic diversification of the
Trust's total investment commitments
as at December 31 over the last three
years has been as follows:

1978 1877 1976

(017114 7s [T 66.9% 70.1% 69.6%
Alberta: quo oo e 117 7.4 105
British Columbia . 10.3 94 8.3
Quebsc ....... Hhi2 82 75
Atlantic Provinces 2.8 3 A
Manitoba ... ... 1.9 2.2 123
Saskatchewan . . 6 18 19
Northwest

Territories . . .. 6 6 —
Foreign ....... — - .8
TDRI LIMITED

The Trust conducts its debt borrowings
through TDRI Limited (the ''Com-
pany’’). The debt issued by the Com-
pany is a qualified investment under
certain federal and provincial acts
including the Canadian and British
Insurance Companies Act (Canada)
whereas securities including trust units
issued directly by the Trust do not so
qualify. The Financing Agreement
between the Trust and the Company
provides that the Company's business
is limited to the borrowing of funds and
the onlending of these funds to the
Trust, when and as requested by the
Trust. These 'back-to-back' borrow-
ings by the Trust from the Company
are on terms and conditions sub-
stantially similar to the borrowings of
the Company.




FIVE YEAR FINANCIAL REVIEW OPERATING RESULTS

Figure 1
Total Revenue

Total revenue for 1978 increased 8.6%
over 1977 mainly because the increase in
bank prime rate from 8.25% to 11.50% B sonusinterest I Feesand Other [ interest Income
during 1978 caused a similar increase in $ millions
the gross yield on that portion (over 50%) 25
of the Trust's mortgage fundings which
fluctuates with changes in bank prime.
(These floating rate mortgages are basi- 20
cally financed by short-term borrowings
whose costs usually fluctuate with
changes in bank prime.) In addition, inter- 15
est received on the non-accrual mortgage
loans increased significantly, prepayment 10
bonuses were received on the early repay-
ment of a number of mortgages prior to
their maturity dates, and average funded 5
investments increased slightly. e AN WARL| 20N 98.5%
0
1974 1975 1976 1977 1978
$ thousands
Interest Income $14,387  $17.656  $20,776  $20.962 $22,945
Bonus Interest 296 216 14 11 106
Fees and Other 465 434 390 366 232
$15,148  §$18,306  $21,180  $21,439  $23,283
Figure 2

Net interest margin as a percentage of
average investments is the difference
between interest income (exclusive of
bonus interest) and interest costs divided
by average investments.

Net interest margins are a function of
interest rate spread and debt to equity
ratio. The interest rate spread widened sig-
nificantly in 1978 compared to 1977

Net Interest Margin as a % of Average Investments

12%

11.3% 4099
“o

11.4%

"~

n.a%*

6.9%

6.7%

Interest Income as a % of
Average Investments

Cost of Barrowings as a % of

Average Investments

mainly because of an increase in interest .\5_3% ® SER: GO
received on the non-accrual mortgage 6 .L\._I

loans, prepayment bonuses received, and
—

Net Interest Margin as a % of

asignificant increase in spread between ® Average Investments

the rate of the Trust's cost of short-term a ® 4.4% 4.9% 4.7% 4.5%
borrowings and the bank prime rate to

which the Trust’s variable rate mortgage
investments are tied. Although average 2
investments increased, the average debt

to equity ratio declined in 1978 because of
conversion of $3.5 million of the 1972 0
participating subordinated note into 1974 1975 1976 1977 1978

trust units. $126.5 $161.5 $182.3  $200.8  $203.2 Average Investments($ millions)
201 2.31 2.2:1 2.4:1 2.3:1  Average Debt to Equity




TD REALTY INVESTMENTS

FIVE YEAR FINANCIAL REVIEW OPERATING RESULTS

Explanations for variances over the last
five years of revenue less borrowing costs
as a percentage of average investments,
can be derived from the preceding two
charts and accompanying commentary
(Figures 1 and 2).

The major 1978 operating expenses are
the advisory fee and the provision for
losses. Commentary on the general nature
of these expenses appears at Notes 1(b)
and 1(d), respectively, to the consolidated
financial statements. With the com-
mencement in 1976 of the establishment
of an allowance for losses and a reserve
for future losses, the operating expenses
and appropriations of the Trust have
remained fairly constant as a percentage
of average investments.

Theretore, the return (after appropri-
ations) on average investments for 1978
compared to 1977 increased from 3.3% to
3.8% for the reasons given at Figure 2 for
the increase in the net interest margin.

The Trust's return (after appropriations)
on average unitholders’ equity increased
from 11.4% to 12.6% during the year. For
the last five years, the Trust's return on
equity has been greater than 10%2%.

Return on average equity is the product of
both return on assets and leverage of debt
to equity. Although the average debt to
equity ratio of the Trust declined slightly in
1978 compared to 1977, the Trust's
return on average funded investments
increased significantly.

Figure 3
Return (after appropriations) on Average Investments

Revenue Less Borrowing Costs
as a % of Average Investiments

Operating Expenses and
Appropriations to Reserve for Fulure
Losses as a % of Average Investments

Return (after appropriations) on
Average Investments

0

1974 1975 1976 1977 1978

Figure 4

Return (after appropriations) on Average Unitholders’ Equity

15%
12.8 126
10.9 114
; 10.6

10% —
5% —4
0%

1974 1975 1976 1977 1978 4th \131 2nd 3rd 4th/\151 2nd 3rd 4th/

1976 1977 1978
Quarter (Annualized Rate)




Figure 5

Income Distributions Declared and Net Income After

Appropriations - Per Trust Unit

Income distributions per trust unit r
declared to the unitholdersin 1978 were
$2.95, an increase of 9.3% compared to B Netincome After Appropriations Per Trust Unit
1977, and the highest distribution in the D : U Bl
histcory of the Trust. ncome Distributions Declared Per Trust Unit
The income per trust unitin 1978 was 300
$2.96 (9.2% increase) based on the
weighted average number of trust units 250
outstanding during the year of 2,600,529
(5.3% increase).
Figures for income distributions per trust Ll
unit and net income per trust unit differ
sometimes because the former is based on
the number of units outstanding on the 150
distribution record date, whereas the latter
is based on the weighted average number 106 :
of trust units outstanding during the year. ) i
$2.48
0.50
0.00
1974 1975 1976
Figure 6
Quarterly Results of Operations (Unaudited)
1978 1977 Restated*
Quarter Ended Quarter Ended
Dec. 31 Sept. 30 June 30 Mar. 31 Dec. 31 Sept. 30 June 30 Mar. 31
(Thousands of Dollars) (Thousands of Dollars)
Revenue................ $6.519 $6,005 $5,499 $5,260 $5,166 $5,313 $5,401 $5,559
Borrowingcosts . .. ....... 3,563 3,132 2,925 2,618 2712 2,784 3,070 3,244
Total revenue less
borrowingcosts. . .. ... .. 2,956 2,873 2,574 2,642 2,454 2,529 2,331 2315
Operating expenses . . . .. .. 878 864 813 791 544 839 762 747
Natincome: . = v ¢ o 2,078 2,009 1,761 1,851 1,910 1,690 1,569 1,568
Appropriations to reserve
forfuturelosses. ... ... .. — — — - 43 - — -
Earnings available for
distibUtion! <o « wwies @ v $2,078 $2,009 $1,761 $1,851 $1,867 $1,690 $1,569 $1,568
PER TRUST UNIT:
Netincome . ........... 79¢ 76¢ 67¢ 74¢ 77¢ 68¢ 64¢ 64¢
Appropriations to reserve
forfuturelosses . . . .. .. — - — 2 - — —
Net income after
appropriations . . . ... .. 79¢ 76¢ 67¢ 74¢ 75¢ 68¢ 64¢ 64¢
Income distributions. . . . . . 83¢ 72¢ 70¢ 70¢ 75¢ 68¢ 64¢ 63¢

*As a result of the establishment in the fourth quarter of
1977 of a provision for losses that related to all of 1977,
the 1977 quarterly figures have been restated for
comparative purposes.




TD REALTY INVESTMENTS

FIVE YEAR FINANCIAL REVIEW ASSETS AND LIABILITIES

Figure 7
Investment Commitments

During 1978, advanced and total
investment commitments increased by
11.5% and 8.0%, respectively, compared $ millions B unasvances [ Advanced
to 1977 to reach their highest levels in the 250
history of the Trust. Although these levels
were achieved by the year-end, average

funded investments during the year

: 2
increased only 1.2% because of the carry- e
over effect of very heavy mortgage princi-
pal repayments in the fourth quarter
of 1977. 150
The schedule to the financial statements
outlines the nature of the Trust's 100
investment commitments.
50 $143.4 $171.1 $203.9 $191.1 $213.0
0
1974 1975 1976 1977 1978
Total Commitments
as at December 31 $195.5 $199.4 $232.3 $2411 $260.4
(S millions)
Figure 8
Source of Funds

In 1978, the $2.0 million repayment of the

floating rate senior note due 1980 and the B Capital Funds Short-Term Floating Rate
$21.9 million increase in funded (1972 participating subordinated | Notes Payable Senior Note

: ; / note and unitholders’ equi Due 1980
investments were financed by increased Eall

commercial paper borrowings and the $ millions B veciumTerm Senior Notes

issue for the first time of medium-term sen- 225 735

ior notes which totalled $13.5 million at
December 31, 1978.

150
75
$76.4 $76.5 $771 $78.1 $78.1
0
1974 1975 1976 1977 1978
Total Source
of Funds $143.1 $169.1 $203.2 $189.1 $209.7
as at December 31
(8 millions)




FIVE YEAR STATISTICAL REVIEW

*Exclusive of bonus interest.

1978 1977 1976 1975 1974
Position At Year End
Mortgage and other real estate investments
($000 omitted):
Advancedportion . ........... . ... ... $ 212986 $ 191,100 $ 203,860 $ 171,129 $ 143,357
Unadvancedportion . ..................... 47,399 49,993 28,434 28,328 52,095
Totalcommitments .. ................... $ 260,385 $ 241,093 § 232294 $ 199,457 § 195452
Borrowings and Capital Funds ($000 omitted):
Short-termnotespayable . ................. $ 110601 $ 101,458 § 115249 § 78212 $ 49204
Floating rate seniornote due 1980 . . ........ .. 7,434 9,471 10,882 14,432 17,500
Medium-termseniornotes . . . ............... 13,500 — — — -
Capital Funds:
1972 participating subordinatednote ... ... .. 15,647 19,110 19,453 21,546 33,526
Unitholders’@quily = - i v s iiwe o osi s s s i s 62,484 59,021 57,684 54,989 42,887
$ 209666 $ 189,060 $ 203,268 §$ 169,179 § 143,117
Number of trust units outstanding .. ............ 2,632,794 2,494,274 2,442,523 2,357,319 1,873,248
Numberofunitholders . s » v e sins e v s 0 8,441 8,477 8,382 8,548 9,135
Unitholders' equity pertrustunit .. ............. $23.73 $23.66 $23.62 $23.33 $22.89
Results For The Year
Earnings ($000 omitted):
REVENUE . . . o oot $ 23283 $ 21439 $ 21,180 $ 18306 $ 15148
Expenses:
Short-term borrowingcosts . . ............. 9,273 8,994 9,099 5,648 5,079
Interest on—participating subordinated note . . 1,626 1,915 1,954 2,539 3,353
—floating rate seniornote .. ... ... 741 901 1,180 1,630 428
—medium-term senior notes . . . ... 598 - - — —
AAVISOIYITaaY - = cumin o wrmmic o v wens e @ 2,105 1,892 1,716 1,666 1,180
ProviSionifonloSSast i o St ¢ e s S 641 hiit — — -
Other o 600 423 611 636 473
Total expenses .. ............oouuo... 15,584 14,702 14,560 12,019 10,513
NBtiNCOME: .. 5 & e = & st ¥ selins & s § @ Sl 7,699 6,737 6,620 6,287 4,635
Appropriations to reserve for future losses ... .. — 43 565 — —
Earnings available for distribution . ........... $ 7699 § 6694 § 6055 § 6,287 § 4,635
Per trust unit:
NEINGOMB .. | oo« &0 4 5 a6 5 5 S § s s $2.96 $2.73 $2.72 $2.89 $2.48
Appropriations to reserve for future losses . .. — .02 .23 - -
Net income after appropriations .. ......... $2.96 $2.71 $2.49 $2.89 $2.48
Income distributions . . . ........ ... ... ... $2.95 $2.70 $2.48 $2.82 $2.48
Average number of trust units
outstanding during year . .................. 2,600,529 2,470,719 2,432,116 2,172,935 1,866,283
Returns And Margins
Average interest margin® . . ....... ... .. ... 5.3% 4.5% 4.7% 4.9% 4.4%
Average debt toequity ratio . .. ......... ... ... 2.3:1 2.41 2:2:1 2.3:1 2.0:1
Return on average investments . .............. 3.8% 3.3% 3.3% 3.9% 3.7%
Return on average unitholders’ equity . ......... 12.6% 11.4% 10.6% 12.8% 10.9%




TD REALTY INVESTMENTS

CONSOLIDATED STATEMENT OF INCOME AND UNDISTRIBUTED INCOME

FOR THE YEAR ENDED DECEMBER 31, 1978
(with prior year's figures for comparison)

Revenue:
Intérastoninvesiments. »i5 s ol N E S s h e s S R R e e R S an LS e S
Feas anaethelavenuea "vior s i ieses s i i, senri T lhe G e i D e s
Totdltevante . o5 e S fenal el s S N T s o e LR ey g
Expenses:
Shorttermborowing COSSs - ia i Samc et o Raglel e mcilitaie el T
Interest on:
Nediumatervisenior Notes. wirt, i Sis it catg s bl fn s -l il in s o e S el e
Floatingrate senionpoles: S = P cie e St i e i AR e R e
Participatipgstiboreknatet fiole it - S s me s Ll s o I s e T
Advisory tee (NGtesl(D))i = s o T rRamie Sl il Bl S e e A e i B i
Morigaga sefVigifigiles o @l e A ebae e e s G et e R S SR TR T
ProvisiomferiassestNoe Ay a o 2iins sl iini R o el SR e B
Truslesfobs AndaXpensess. ok S o r  wesmn i i s a i i Sl e B e T
OfhertTRiigesg N bt o Sl i Mieaet Sihai s Lin o S o s e e e
TOlalexXDeNsSos 2o vk B apny et ton @i Do s o Lo R L el e R
NET:INGOME: FORTTHE ¥ EARZ (Note 1{D)as sk S inipng e Chleis i s il A B sl B
Appropriationsto reserve for futurelosses (Note 1(d)) .. .. ..o i
Earnings Avallable Tor Distribition -, i — it ne e S oem e nare pee il it il
Undistributed income atbeginningoeftheyear = 0 i e w e o

Per Trust Unit:
Netineome (Nolabla))y s e o BBl e Lol S e e e e e T
Apprapriationste reserveforfuttralosses ™ Jrarli e v et L g S g B S e
Netincome-alier S proprialions st i aisl Yt 5 = iuta. i BRianian Rt s el bt

Incomadistibilons = rsis e ih e s e e e S e e e T

See notes to consolidated financial statements.

1978 1977
(Thousands of Dollars)
$23,051 $21,073
232 366
23,283 21,439
9,273 8,994
598 —
741 901
1,626 1,915
2,105 1,892
273 277
641 577
47 41
280 105
15,584 14,702
7,699 6,737
e 43
7,699 6,594
200 200
7,899 6,894
7,699 6,694
$ 200 $ 200
$2.96 $2.73
o .02
$2.96 $2.71
$2.95 $2.70
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CONSOLIDATED BALANCE SHEET

AS AT DECEMBER 31, 1978
(with prior year's figures for comparison)

1978 1977
(Thousands of Dollars)
Assets
avestnenis—atcosiesSpaialie s B e o0 - = e e A e e e el $212,986 $191,100
AllEWERCEToRassea NGB e A O s s s e e (1,218) (577)
211,768 190,523
Cash Aand Shoptiaresen s i e i e L Tl s T SR 823 1,071
e tanr cHIe el Bl ables s e s e SR i e R T S e 2,324 1,696
) R e e L e e W ey AR e $214,915  $193,290
Liabilities
Sholtlaminples Bavables i an il S e e Sl T I e T $110,601  $101,458
e e e A e L e R e B e s R e e o T S e R e RS 13,500 =
Fioating ratesepiornetediel 980ENOIE ) o = . L o o L e R e 7,434 9,471
Accotifls payableand aSeraed BXEERSEE = F sl i S el e L G L S e e 2,801 2,014
RaltntablscommitmenEieas: it e st T e L e e S e G T 269 341
neemedistibtionoayablare e i e e b i 2,179 1,875
FEatoM i ntIBE it i S T s M s S e e SR e e e 136,784 115,159
Capital Funds
1972 participating subordinated RotetNOte ) e - siili oL s s e e e 15,647 19,110
Equity:
SR T ] y etan meit  ay RE  a i el e  DER i N e A e e 61,676 58,213
lipdisiibiMeaiBeomes 0 il o e e e e U s e e 200 200
HesaveiorTairelasseSNOIBREY) = s s e S R S a e 608 608
ol capialIREE R e e B e e L S R L S e B 78,131 78,131
T e R I R e e e o S e e R T D U el S $214,915 $193,290

On behalf of the Trustees:
R. W. Korthals, Trustee
W. C. Poole, Trustee

See notes 10 consolidated financial statements.
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TD REALTY INVESTMENTS

CONSOLIDATED STATEMENT OF CHANGES IN FINANCIAL POSITION

FOR THE YEAR ENDED DECEMBER 31, 1978
(with prior year's figures for comparison)

1978 1977
(Thousands of Dollars)
Source of Funds:
Netincomefortheyear. . o u -t B G i e e e e L e e S s $ 7,699 SeeNaT
Add—non-cash item—provisionforlosses . ... .. ... i e 641 Bl
8,340 7,314
Morigage prineipalrepaymeniait e s Rl v S R SR e 93,533 69,743
ProcBede trornisec oSS b e e e e S e b o 3,463 1,294
Short-tarmborrowngs—=nate e o F e B e L e L e S e 9,143 =
Medium:termborrowings=net "= s asaa it e o s s S e L 13,500 -
Reductionincash andehort-terminvestimante st L s s s S st i T 0l 248 378
Other=hpt fer =0 e el et S 0 2 Snasise sl e sl g R R e S R e o 391 493
Totak R e OV e e R e o e 5 $128,618 $79,222
Application of Funds:
Mortgage loans and otherrealestateinvestments . ... ... .. .. . .. ... . 0 i i, $115,419 $56,983
Rediiclion ol shon=tenmborowings—=neteic 5.5 el LV s o i e s T s e - 13,791
INcomeBlSIHBULOAS 7 E S RGmET s s e S IR T o e e S e e 7,699 6,694
Partial repayment of floating rate seniornotedue 1980 .. . ... ... ... i i 2,037 1,411
Reductioniof 1972 participating sUbordinaletnole. 5 . o i i e e e e e - 3,463 343
R R S A DD O o s o e e e e e e s, $128,618 $79,222

See notes to consolidated financial statements.

AUDITORS’ REPORT

To the Unitholders of
TD Realty Investments:

We have examined the consolidated balance sheet of TD Realty Investments as at December 31, 1978 and the consolidated
statements of income and undistributed income and of changes in financial position for the year then ended. Our examination was
made in accordance with generally accepted auditing standards, and accordingly included such tests and other procedures as we
considered necessary in the circumstances.

In our opinion, these consolidated financial statements present fairly the financial position of the Trust as at December 31,
1978 and the results of its operations and the changes in its financial position for the year then ended in accordance with generally
accepted accounting principles applied on a basis consistent with that of the preceding year.

Toronto, Ontario DELOITTE HASKINS & SELLS
January 18, 1979 Chartered Accountants
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CONSOLIDATED SCHEDULE OF INVESTMENT PORTFOLIO

AS AT DECEMBER 31, 1978

Estimated
Weighted
Average
Yield Investment Commitments
(Advanced  Advanced Unadvanced
Nature of Investment Portion) Portion Portion Total
(Thousands of Dollars)
First Mortgages:
Completed properties:
Eesldatital el it sl Faetie R (L g b i e 10.8% $ 23,256 $ — $ 23,256
CORYanHONG] =5 Ten era R DR T R e B 13.3 9,269 502 9,771
BeaTn 1) pu s et S A e R e e e e A e e S T e 121 55,509 12,418 67,927
s (1 5yl e A e, o e Sl S N b e e ) e s e i 11.8 31,516 4,209 35,725
Canstruction:
Hesldehtial, == s s e e e e R sy L T e el 135 6,803 2,358 9,161
B e | Ml Rt s T e il L P st iIE e STl IR T e 3.5 10,605 16,770 27375
AU S e e e e T e e e e SR 18.3 2,442 15525 3,967
Eandanddevelepmentit -7 o aiana il S e et et o 13.3 36,512 5,424 41,936
Junior Mortgages:
Completed properties:
Besldapiol s o bersReiman (g Tt s o e R R e e 15 4,315 4 4,319
G EREICIAl L T e e e e 122 13,870 1,034 14,904
IdUStria)= - i e T mmbas s Tl S s S el e 122 2,541 — 2,541
Construction:
PR R T Rt T e e b s e e N i et e — — 500 500
T s T Rl s e Gl SR R e g AL i s T 133 1,461 — 1,461
InAUSRalis sl et e e s e L e TS DS T R T e 13.8 s 153 1,910
AR AndevRiopenl S e s e e T e R 141 9,016 2,502 115518
Equity e Ciationm s els st e e S T S = 21 — 21
12.4% 208,893 47,399 256,292
Non-accrual Mortgage Loans
(seeNotd:- 4 baloWw)/s ek it e b e LRV b ST e 4,093 — 4,093
Q7B coanr s et e B o e e e g T SR $212,986 $47,399 $260,385
AT 0 o SR s B L B e e S e o $191,100 $49,993 $241,093
1. The advanced portion of the loans matures as follows:
1979—850,977,000 1982—$20,275,000
1980—%$29,915,000 1983—%44,953,000
1981—8$38,720,000 1984 and thereafter—$28,125,000

2. 55% of the advanced portion of the loans have rates which are subject to adjustments with changes in the bank prime rate or the
Trust's short-term borrowing costs.

3. $45,714,000 of the total loans carry rights to bonus interest based on profits or rentals. Average yields do not include the bonus
interest provided for in these loans.

4. Interest income on the non-accrual mortgage loans has been recorded on a cash basis. As at December 31, 1978, interest of
$565,000 was unpaid. Formal arrangements provide for minimum monthly aggregate interest payments of $25,000 but com-
mencing in the latter part of 1978, the borrowers have been paying interest on a current basis at the full interest rate. The Trust
has the right to require that all or any portion of the interest arrears be paid if it considers that the borrowers are able to do so.
During 1978, these mortgage loans were reduced by principal repayments of $1,921,000. The borrowers have additionally
secured the Trust sufficiently so that eventual full repayment of all principal and interest is likely.
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TD REALTY INVESTMENTS

NOTES TO CONSOLIDATED FINANCIAL STATEMENTS December 31, 1978

1. Operating and Accounting
Policies

a)The Trust:
TD Realty Investments is a trust created
pursuant to a declaration of trust made in
Toronto, Ontario. Certain related activities
are carried on by a wholly-owned subsidi-
ary company whose accounts are consoli-
dated in these financial statements.

b)The Adviser:

The Toronto-Dominion Bank is under con-
tract to provide investment and financial
advice and administrative and accounting
services to the Trust and its subsidiary.
Under these contracts, the Bank receives
a monthly fee not in excess of 1/12 of 1% of
the cost of the investment portfolio and
amounts committed or guaranteed. The
fee received is subject tocertain limitations
based on other expenses incurred by the
Trust, average net assets, net income and
average invested assets of the Trust.

c)Financing:

Under the terms of a financing agreement
between TDRI Limited and the Trust, TDRI
Limited has undertaken to limit its business
to the borrowing of funds and the lending
of these funds to the Trust on substantially
similar terms and conditions, when and as
requested by the Trust. The Trust reim-
burses TDRI Limited for certain expenses
incurred in connection with these
operations.

d)Allowance for Losses and Reserve
for Future Losses:
To date, no investments of the Trust have
been written off.

The Trust establishes on its investment
portfolio an allowance for losses which is
provided by charges against income. This
allowance, which totals $1,218,000 at
December 31, 1978, includes a com-
ponent in respect of possible losses on
specific investments and a component for
losses not yet specifically identified.

In addition, a reserve in the amount of
$608,000 for possible future investment
losses has been appropriated from undis-
tributed income.

It is intended that by December 31, 1979,
the allowance and the reserve in aggre-
gate will approximate 1.5% of eligible
assets (1.0% at December 31, 1978).

e)Income Recognition:

The Trust ceases accruing interest on any
loan where more than ninety days’ interest
is in arrears or such lesser period as may
be deemad appropriate, unless satisfac-
tory arrargements have been made to pro-
vide for payment in full of both principal
and interest.

f) Income Tax Status:

The Trust considers that it has conducted
its affairs so as to qualify as a *Unit Trust"'
and as a “Mutual Fund Trust” under the
Income Tax Act of Canada. The Trust is
not taxed on that portion of its taxable
income which is paid or payable to unithol-
ders. The Trustees have declared an
income distribution to unitholders of
record on December 31, 1978 of all the
taxable income of the Trust for 1978, less
amounts already distributed in respect of
1978. Accordingly, no provision for
income taxes on the income of the Trust
has been made in these financial state-
ments. Income faxes have been provided
on the taxable income of the subsidiary
company and are included in other
expenses.

2. Medium-Term Senior Notes
The medium-term senior notes mature as
follows:
1979—$ 5,000,000
1981— 3,500,000
1983— 5,000,000
$13,500,000

3. Floating Rate Senior Note Due 1980

The floating rate senior note due 1980
matures on October 15, 1980, and is subject
to repayment in whole or in part on January
15 or July 15 of each year. Interest is payable
quarterly at a rate adjusted monthly to 0.49%
below the immediately preceding month-end
prime rate of The Toronto-Dominion Bank.
During 1978, this note also bore additional
interest of $36,000 to amortize certain issue
and commission expenses incurred by TDRI
Limited {see Note 1(c)). At December 31,
1978, there were no unamortized expenses,

4. 1972 Participating Subordinated Note

The 1972 participating subordinated note,
which matures on February 15, 1993, is
unsecured and by its terms is declared to be
subordinated, in certain circumstances, to
future borrowings and guarantees. Interest is
payable semi-annually at a fixed rate of
5.51% per annum, plus participating interest
at a rate of up to 4.5% per annum based upon

net revenue (excluding gains or losses on
dispositions) after certain deductions. In cer-
tain circumstances, the note is subject to pre-
payment in whole or in part.

5. Trust Units

The beneficial interest provided for in the
Declaration of Trust is divided into trust units
without par value and the number of trust
units authorized to be issued is 12,000,000.

The 1972 debentures of TDRI Limited, total-
ling $15,647,000 at December 31, 1978, are
guaranteed by the Trust, and are convertible
at the option of the holder into trust units on
the basis of one trust unit for each $25 princi-
pal amount of debentures. During 1978,
$3,463,000 of the 1972 debentures were
converted into 138,520 trust units, thereby
increasing the number of trust units out-
standing as at December 31, 1978, to
2,632,794 compared to 2,494,274 as at
December 31, 1977.

6. Earnings per Trust Unit

a)Earnings per trust unit are calculated to
give effect to the average equity employed
by the Trust and, accordingly, are based
on the weighted average number of trust
units outstanding during the year—
2,600,529in1978and 2,470,719in 1977.

b) If all the debentures referred to in Note 5
which totalled $19,110,000 at January 1,
1978 had been converted as of that date,
the fully diluted 1978 earnings per ftrust
unit would have been $2.86.

7. Commitments and Contingent
Liabilities

In addition to the commitments disclosed in

the Schedule, the Trust is contingently liable

as follows:

a)Through its subsidiary as a guarantor of
the principal and interest of a mortgage
loan amounting to $2,134,000;

b) Through its indirect equity interest in
Toronto Eaton Centre for $4,363,000, rep-
resenting its 2% share of the estimated
completed cost of the centre.

8. Lines of Credit

The Trust has available unused lines of bank
credit amounting to $50,000,000 at Decem-
ber 31, 1978.
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FIDUCIAIRES*®

DIRIGEANTS*

Gordon E. Arnell, Edmonton,
vice-president exécutif,
Oxford Development Group Ltd.

H. Clark Bentall, Vancouver,
président et chef de la direction,
The Dominion Construction
Company Limited

William D. Clarkson, Toronto,
directeur général adjoint,
Service des préts hypothécaires,
Banque Toronto-Dominion

Philip H. Davies, Toronto,
président et chef de I'exploitation,
G & B Automated Equipment Limited

Gordon C. Gray, Toronto,
président et chef de la direction,
A. E. LePage Limited

G. E. W. (Ted) Hemmans, Toronto,
retraité; jusqu'au 1° juillet 1977,
président et directeur général,

TD Realty Investments

Alan B. Hockin, Toronto,
vice-président exécutif, Placements,
Banque Toronto-Dominion

Frederick A. M. Huycke, c.r., Toronto,
associé, Osler, Hoskin & Harcourt,
avocats

C. Patrick Keeley, Toronto,
retraité; jusqu'au 31 décembre 1973,
vice-président du conseil,

McLeod Young Weir Limited

Robert W. Korthals, Toronto,

président du conseil, TD Realty Investments;

vice-président exécutif et
directeur général en chef
Banque Toronto-Dominion

André Marcil, Montréal,
président et chef de la direction,
Banque d'Epargne de la Cité et
du District de Montréal

H. Keith Morley, Toronto,

président du conseil et chef de la direction,

Costain Limited

W. C. Poole, Toronto,
président et directeur général,
TD Realty Investments;
vice-président,

Banque Toronto-Dominion

David A. B. Steel, Toronto,
associé, Borden & Elliot,
avocats

Neil R. Wood, Toronto,
président, The Cadillac Fairview
Corporation Limited

Robert W. Korthals, président du conseil

William C. Poole,
président et directeur général

Mervyn L. Wales, directeur principal
Martin J. Kahu, directeur principal

Arch J. H. McLean, superviseur principal

Norman R. Roth, trésorier
Harold J. Keller, contréleur
R. V. Peter Eagan, secrétaire

PERSONNEL DE GESTION
DU PORTEFEUILLE*

Frances-Marie L. Almeida
Ross F. J. Armstrong
William M. Greenwood
Ronan J. Grogan

Martin J. Kahu

Arch J. H. McLean

David T. McMahon

Louis J. Puppi

Mervyn L. Wales

*Au 19 janvier 1979

Adresse postale

TD Realty Investments
C.P.143

Centre Toronto-Dominion
Toronto (Ontario)

M5K 1H1

Titres cotés

Bourse de Montréal
Bourse de Toronto
Bourse de Vancouver

Agent comptable des registres
et des transferts d'unités

Canada Permanent Trust Company
Toronto (Ontario)

Vérificateurs

Deloitte Haskins & Sells
Toronto (Ontario)




TD REALTY INVESTMENTS

POINTS SAILLANTS des exercices terminés le 31 décembre

Del'exercice 1978 1977
Bénéficesarépartir. . « cow ovam o v s $ 7699000 $ 6694000
Nombre moyen d'unités en circulation . . . 2 600 529 2470719
Par unité de fiducie:
Bénéfice net,
compte tenu des affectations. . . . . .. $2.96 $2.71
Bénéficesrépartis ... ............. $2.95 $2.70
Rendement de |'avoir des
détenteursd'unités .. ............. 12,6% 11,4%
A la fin de I'exercice
Engagements de placements:
GapitallsBsse s o Vihs o arnm o e B s $212 986 000 $191 100 000
Non'capitaliSes’ .« s v v v w v v 47 399 000 49 993 000
TONAl i s w5 ST B 5 $260 385 000 $241 093 000

Cours du marché* des unités et bénéfices répartis et versés

Coursdes unités

le plus le plus Bénéfices
élevé bas répartis
Trimestre terminé 1978 etversés
le31 décembre** .. . ... ... .. ... ... $27 $24Y% $ 83
le30septembre. .. ... ... . 27V 26 s
[EB0UIN .5 wem w » meme s 5w w s svems 2 s 27 25% .70
1630 A8 = e 5 o s 5 = @ 2 2 2w s 26% 24% .70
$2.95
1977
e8] deCemMbIes™® « = v w v v « wuwwn o $25% $23% $ .75
le80septembre. : « i v v v n & e o e 247 23% .68
IEBOIUIN . . oo o ms viimim o v e & 8 R R @ 0 25 21% .64
@31 mars. .. ... 267 24% 63
$2.70

* Cours du marché a la Bourse de Toronto.

B

Bénéfices répartis et versés en janvier aux détenteurs d'unités inscrits le 31 décembre.

L’assemblée annuelle des détenteurs d’unités
aura lieu le mercredi 18 avril 1979, 2 11h,
dans le salon Confederation de I’h6tel Royal York, a2 Toronto.




TD REALTY INVESTMENTS

RAPPORT DU PRESIDENT

Nous sommes fiers de vous faire part
des résultats de la Fiducie qui se sont
revélés excellents au cours de
I'exercice 1978. En effet, les bénéfices
a répartir se sont élevés a $7,7 millions,
soit $2.95 par unité de fiducie; il s’agit la
d'un chiffre sans précédent dans toute
I'histoire de la Fiducie. Cette répartition
correspond a une augmentation de 9
pour cent en regard du seuil atteint en
1977 et elle est surtout attribuable a
I'élargissement des marges d'intérét.
De plus, les préts hypothécaires
moyens en cours ont connu une aug-
mentation pratiquement nulle pendant
que l'intérét sur les préts hypothécaires
comptabilisés selon la méthode de la
comptabilité de caisse demeurait relati-
vement stable.

Au 31 décembre 1978, les placements
capitalisés s'établissaient a $213
millions, marguant ainsi une hausse de
11,5 pour cent par rapport a la fin de
I'exercice précédent. La partie non
déboursée et la partie déboursée totali-
saient $260 millions, ce qui représente
une augmentation de 8 pour cent en
comparaison de |'exercice précédent. Il
importe de faire remarquer que la Fidu-
cie a enregistré ces deux chiffres
records en dépit de remboursements et
de paiements par anticipation qui ont
atteint $93 millions au cours de
I'exercice. En raison du nombre élevé
de remboursements imprévus, la Fidu-
cie n'a malheureusement pu réaliser
I'objectif d’accroissement de son porte-
feuille qui était de $50 millions. Nous
n’entrevoyons toutefois pas le méme
roulement de préts hypothécaires en
1979; nous cherchons plutdt & accroi-
tre de $30 millions ou davantage le
fonds de capital de la Fiducie.

Il y a deux ans, nous informions les
détenteurs d'unités qu'un groupe avait
contracté un emprunt de $6 millions,

moyennant une garantie excédentaire
en grande partie constituée par un ter-
rain en friche situé dans la région de
Montréal, et que les emprunteurs
n'étaient pas en mesure de respecter
leurs engagements en matiére d'intérét.
Nous sommes heureux de vous appren-
dre que la situation des préts hypothé-
caires dont l'intérét n'est plus couru
s’est largement améliorée au cours de
I'exercice écoulé. Des remboursements
de capital de $1,9 million ont été effec-
tués et, vers le second semestre de
I'exercice, les emprunteurs ont com-
mencé a payer l'intérét de fagon régu-
liere. La Fiducie détient actuellement
une garantie relativement a d'autres
éléments d'actif qui, & notre avis, cou-
vre de fagon appropriée le capital
impayé et les intéréts non versés. Les
emprunteurs examinent sérieusement
I'opportunité d'aliéner les éléments
d'actif en question en vue de réduire
leurs emprunts au cours de I'exercice.
Dans l'intervalle, le compte fait I'objet
d’un rigoureux contréle.

La Fiducie a toujours eu pour pratique
de consacrer au-dela de 50 pour cent
de son portefeuille de placements a des
hypotheques a taux variable, et elle
entend continuer dans cette méme
veine. Pour favoriser un accroissement
des préts hypothécaires & taux fixe, la
Fiducie a émis pour la premiére fois des
billets prioritaires & moyen terme ayant
un taux fixe et dont les échéances
varient jusqu’a cing ans. Nous comp-
tons émettre de temps & autre de nou-
veaux billets a moyen terme, lorsque les
taux d'intérét et les modalités seront
jugés appropriés et compatibles avec
les placements a taux fixe.

Les perspectives pour 1979 sont quel-
que peu assombries par 'annonce de
taux d'intérét nettement plus élevés et

d’un rétrécissement des marges
d'intérét. Néanmoins, le vaste reseau
de succursales du Conseiller, la Ban-
que Toronto-Dominion, constitue une
source abondante ol la Fiducie puise
constamment de nouvelles activités.
Nous misons donc sur cette source et
sur les efforts de commercialisation de
notre personnel de gestion de porte-
feuille, avec le ferme espoir d'accroitre
les placements capitalisés au cours de
|'exercice et d'obtenir une fois de plus
des bénéfices pleinement satisfaisants.
Comme par le passé, la Fiducie conti-
nue d'adapter ses lignes d'action en
matiére de prét a I'évolution du marché
afin de tirer parti au maximum des occa-
sions de placements sans, pour autant,
nuire a la qualité de son portefeuille de
préts hypothécaires.

Dans le courant de I'exercice, M. Gordon
E. Arnell d’Edmonton, vice-président
exécutif de I'Oxford Development
Group Ltd., est devenu fiduciaire et
nous lui souhaitons la plus cordiale des
bienvenues. Nous sommes persuadés
qu'a l'instar de ses pairs il saura dispen-
ser de sages conseils. Aussi, je profite
de I'occasion pour remercier person-
nellement tous les fiduciaires de leur
aide soutenue. Quant au personnel du
Conseiller dont les fonctions quotidien-
nes sont reliées de prés ou de loin aux
activités de la Fiducie, je tiens a leur
exprimer ma reconnaissance et je les
invite a conjuger leurs efforts aux notres
pour que, tous ensemble, nous don-
nions a la Fiducie un nouvel essor.

&ﬂu("/@/ ‘/df { L

William C. Poole,
président et directeur général
le 12 février 1979




LA FIDUCIE ET SES ACTIVITES

GENERALITES

TD Realty Investments est une fiducie
non constituée en société par actions
qui a été créée en juin 1972. |l s'agit |a
de la premiére fiducie canadienne de
placement immobilier (REIT). La Fidu-
cie joue, au moyen d'un éventail de pla-
cements hypothécaires diversifiés, un
réle d'intermédiaire auprés des inves-
tisseurs en leur permettant de participer
a un portefeuille de préts hypothécaires
et autres placements immobiliers géré
par des professionnels et doté d'un effet
spéculatif accru.

La Fiducie s'est fixée comme objectif de
constituer un portefeuille de place-
ments hypothécaires et immobiliers a
I'intention de ses détenteurs d'unités en
vue de satisfaire a trois exigences fon-
damentales, a savoir

1) une garantie slre

2) un taux de rendement satisfaisant

3) une plus-value de capital a long
terme

LIGNE DE CONDUITE

EN MATIERE D'UNITES

DE FIDUCIE ET DE
REPARTITION DES BENEFICES

Les unités de fiducie achetées et ven-
dues par I'entremise des négociants en
valeurs de placement constituent des
titres négociables aux bourses de
Toronto, Montréal et Vancouver, tout
comme s'il agissait d'actions de compa-
gnies. En vertu de la Loi canadienne de
I'imp6t sur le revenu, les unités sont
admissibles au titre de placement, rela-
tivement aux régimes enregistrés
d’épargne-retraite, aux fonds enregis-
trés de revenu de retraite, aux régimes
de participation différée aux bénéfices
et aux régimes enregistrés d'épargne-
logement.

La Fiducie estime avoir géré ses affaires
de maniére a étre reconnue comme une
“fiducie d'investissement & participa-
tion unitaire” et une ‘‘fiducie de fonds
mutuel'’, selon la Loi canadienne de
I'imp6t sur le revenu. Ainsi, la Fiducie
n’'est pas imposée sur la partie de son
revenu imposable versée ou a verser
aux détenteurs d'unités. La Fiducie
répartit la totalité de son bénéfice entre

les détenteurs d'unités, au moyen de
versements trimestriels. Aux fins de
I'impét sur le revenu, les bénéfices ver-
sés en 1978 aux détenteurs d'unités
représentaient un revenu d'intérét et ne
sont donc pas admissibles au crédit
d'imp6t pour dividende; ils donnent tou-
tefois droit a I'exemption de $1 000
concernant I'interét, les dividendes et
les gains en capital.

GESTION

La Fiducie est gérée par un conseil de
fiduciaires élus qui mettent en commun
une vaste expérience des secteurs
immobiliers et financiers, & tous les
points de vue.

En matiére de crédit et de placement, la
Fiducie fait appel & son Conseiller, la
Banque Toronto-Dominion, qui n'a
cessé de jouer ce rdle depuis la crea-
tion de la Fiducie. Le Conseiller met en
outre a la disposition de la Fiducie le
personnel de ses services de préts
hypothécaires, d'aménagements im-
mobiliers et de crédit. Grdce au vaste
réseau de succursales du Conseiller et
aux multiples relations gqu'il a su, au fil
des années, établir avec les construc-
teurs et les promoteurs, la Fiducie est
en mesure de profiter d'un grand nom-
bre d’occasions de réaliser des place-
ments avantageux. Au moment d’éla-
borer et de mettre en oeuvre sa ligne
d'action en matiére de gestion de capi-
taux, la Fiducie tire également parti des
connaissances du Conseiller, en ce qui
concerne le marché des capitaux.

PRATIQUES D'INVESTISSEMENT

Sous réserve des restrictions imposées
par la Déclaration de fiducie et les régle-
ments de la Commission des valeurs
mobiliéres de I'Ontario, les fiduciaires
tiennent compte de I'évolution de la
situation économique et d'autres fac-
teurs connexes pour varier I'ensemble
des échéances et des composantes du
taux d'intérét flottant, le genre, la répar-
tition géographigue et le montant des

préts hypothécaires, des titres de parti-
cipation dans I'immobilier ainsi que des
autres placements. En raison des con-
ditions du marché, la Fiducie se montre
progressivement plus minutieuse dans
le choix des préts qu’elle consent et elle
met surtout I'accent sur les engage-
ments stipulant des taux d'intérét flot-
tants. La Fiducie est 2 méme de réviser
et de modifier, dans un avenir plus ou
moins éloigné, sa ligne de conduite en
matiére d'investissement ainsi que les
méthodes qu'elle utilise pour leur mise
en oeuvre, au fur et a mesure que de
nouveaux modes d'investissement ver-
ront le jour.

Voici les genres de préts et de place-
ments auxquels s'intéresse la Fiducie.

Hypothéques domiciliaires

La Fiducie estime que les hypothéques
domiciliaires continueront d’occuper
une place importante dans son porte-
feuille. Ces préts peuvent étre reliés a
des hypotheéques conventionnelles ou &
des hypothéques régies par la L.N.H. et
porter sur des habitations unifamiliales
ou des maisons a logements multiples
de tous genres. Jusqu'ici, les hypothé-
ques domiciliaires portant sur des mai-
sons unifamiliales ont été acquises en
bloc du Conseiller.

Hypothéques portant sur des
immeubles de rapport

Des préts ont été consentis pour per-
mettre le financement d'une vaste
gamme d'immeubles commerciaux et
industriels, comme des centres com-
merciaux, des édifices a bureaux, des
entrepdts, des usines, des tours
d'habitation et des hétels. Ces place-
ments sont garantis par des hypothe-
ques de premier rang et le prét ne doit
normalement pas dépasser 75% de la
valeur de l'immeuble. Toutefois, les
possibilités de consentir un prét plus
élevé seront étudiées lorsque |'ex-
cédent de ce ratio est assuré, que la sol-
vabilité des parties en cause ne fait
aucun doute ou que I'immeuble lui-
méme présente des caractéristiques
exceptionnelles susceptibles d'ac-
croitre sa valeur a longue échéance.
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LA FIDUCIE ET SES ACTIVITES (suite)

Préts hypothécaires destinés
ala mise en valeur

Des préts & moyen terme seront con-
sentis pour aider a financer lI'ac-
quisition de terrains en friche et le coat
de viabilisation des lots, lorsque la Fidu-
cie est persuadée que les lots peuvent
étre mis en vente dans un court laps de
temps et gu'il existe des débouchés
pour le produit fini.

Préts hypothécaires destinés
a la construction

De sa propre initiative et en collabora-
tion avec le Conseiller de la Fiducie, TD
Realty Investments participe activement
a l'octroi de préts destinés a la cons-
truction relativement a divers types de
réalisations immobiliéres, y compris les
ensembles domiciliaires, commerciaux
et industriels.

Préts de soutien

Ce mode de financement & moyen
terme vise les immeubles nouvellement
parachevés et il est congu de maniére a
laisser au promoteur le temps de louer
les locaux et de prendre les dispositions
nécessaires pour obtenir un prét a long
terme fondé sur des valeurs économi-
ques. Les promoteurs sont souvent
impatients de “rentabiliser” leur place-
ment avant de chercher & contracter
une hypothéque et la Fiducie peut, a
I'aide des préts destinés a la construc-
tion, jouer un rble a la fois utile et imagi-
natif sur le plan financier.

Préts de regroupement

La Fiducie est disposée a investir dans
des hypothéques intégrantes lorsque la
valeur de I'immeuble justifie I'octroi
d'un prét supplémentaire assujetti a
une hypothéque antérieure et qu'il n'est
ni possible ni souhaitable de rembour-
ser la premiére charge hypothécaire. La
somme en capital du prét de regroupe-

ment correspond au solde impayé de
I'hypothéque antérieure ainsi qu'au
montant du nouvel emprunt. Dans des
circonstances normales, il appartien-
drait & la Fiducie d'assumer, en qualité
de titulaire de I'nypotheque intégrante,
la responsabilité du remboursement de
la charge antérieure.

Préts hypothécaires de second rang

Tout comme pour ce qui est des hypo-
théques intégrantes, la Fiducie est préte
a octroyer une hypothéque de second
rang lorsque la valeur de I'immeuble
justifie une charge hypothécaire sup-
plémentaire et qu’il n'est ni possible ni
souhaitable de rembourser la charge
antérieure.

Titres de participation dans
le secteur immobilier

La Fiducie cherche a investir, au moyen
de titres de participation, dans des
ensembles immobiliers jugés promet-
teurs sur le plan de la rentabilité. Elle
entend accorder une plus grande part
d'attention a ce secteur au cours du
prochain exercice.

Relativement aux trois derniers exerci-
ces, les engagements globaux de pla-
cements de la Fiducie au 31 décembre
étaient répartis comme suit:

1978 1977 1976

Secteur

commercial ... 42,9% 36,4% 40,6%
Terrains et

miseenvaleur . 22,1 20,9 20,6
Secteur

résidentiel . ... 18,1 258 229
Secteurindustriel 16,9 16,9 15,8
Titre de

participation . . — — 5

Au 31 décembre des trois derniers
exercices, la répartition géographique
des placements globaux de la Fiducie
s'établissait comme suit:

1978 1977 1976

Ontario . . ... .. . 66,9% 70,1% 69,6%
Alberta ... .. ... 1.7 T4 105
Colombie-

Britannique ... 10,3 94 83
Québec ....... b2 B2 1.5
Provinces de

I'Atlantique . . . 2.8 3 A
Manitoba ... ... 1.9 22 1.3
Saskatchewan . . 6 18 19
Territoires du

Nord-Ouest . . . 6 6 =
Etranger .. ... .. = = 8
TDRI LIMITED

La Fiducie contracte des emprunts par
I'entremise de TDRI Limited (la '‘com-
pagnie’'). Le titre de dette émis par la
compagnie est considéré comme un
placement en vertu de certaines lois
fédérales et provinciales, dont la Loi sur
les compagnies d'assurance canadien-
nes et britanniques, alors que des titres
directement émis par la Fiducie, comme
c’est le cas des unités de fiducie, ne
sont pas considérés comme tels.
L'accord de financement intervenu
entre la Fiducie et la compagnie prévaoit
que les activités de la compagnie doi-
vent étre limitées aux emprunts de
fonds qui, par la suite, seront prétés ala
Fiducie lorsque cette derniére en expri-
mera le désir. Ces préts complémentai-
res consentis par la compagnie a la
Fiducie sont assujettis & des conditions
sensiblement analogues & celles dont
sont assortis les emprunts contractés
par la compagnie.




REVUE FINANCIERE DES CINQ DERNIERS EXERCICES RESULTATS D'EXPLOITATION

Le revenu global de 1978 a augmenté de
8,6% en regard de 1977. Cette augmenta-
tion est surtout attribuable a une majora-
tion du taux préférentiel bancaire qui est
passé de 8,25% a 11,50% au cours de
1978, entrainant un accroissement analo-
gue du rendement de cette tranche (plus
de 50%) du capital investi par la Fiducie
dans des préts hypothécaires, laquelle
tranche subit les fluctuations du taux pré-
férentiel bancaire. (Ces préts hypothécai-
res a taux flottant sont essentiellement
financés au moyen d’emprunts a court
terme dont le coGt varie généralement en
fonction du taux préférentiel bancaire.) En
outre, I'intérét regu sur les préts hypothé-
caires comptabilisés selon la méthode de
la comptabilité de caisse a augmenté con-
sidérablement; le remboursement anticipé
d'un certain nombre de préts hypothécai-
res a permis d'encaisser un boni d’intérét
et les placements capitalisés moyens ont
connu une légére hausse.

La marge d'intérét net au titre du pourcen-
tage des placements moyens représente
la différence qui existe entre le revenu
d'intérét (a I'exclusion du boni d'intérét) et
les frais d'intérét, divisée par les place-
ments moyens.

Les marges d'intérét net sont fonction de
|'écart des taux d’intérét et du ratio du pas-
sif & I'avoir des détenteurs d’unités.
L'écart des taux d'intérét s'est considéra-
blement élargi en 1978, par rapporta
1977. Ce fait est en grande partie attribua-
ble & un accroissement de I'intérét regu
sur les préts hypothécaires comptabilisés
selon la méthode de la comptabilité de
caisse, du boni d’intérét encaissé relative-
ment aux remboursements anticipés et de
I'élargissement appréciable de 'écart
entre le co(t des emprunts a court terme
de la Fiducie et le taux préférentiel ban-
caire auquel sont liés les préts hypothécai-
res a taux variable de la Fiducie. Bien que
I'on note une augmentation des place-
ments moyens, le ratio du passif moyen a
I'avoir des détenteurs d'unités a accusé
une baisse en 1978, en raison de la con-
version en unités de fiducie du billet
subordonné participantde 1972, repré-
sentant une somme de $3.5 million.

Figure 1
Revenu global
Revenus de
. Boni d'intérét gestion et autres D Revenu d'intérét
En millions de dollars
25
20
15
10
6 950% | 964% | 981% | 97.8% 98,5%
0
1974 1975 1976 1977 1978
(En milliers de dollars)
Revenu d'intérét $14 387 $17 656 $20 776 $20 962 $22 945
Boni d'intérét 296 216 14 111 106
Revenus de gestion et autres 465 434 390 366 232
$15148 318 306 $21 180 $21 439 $23 283

Figure 2
Marge d’intérét net au titre du pourcentage des placements moyens

12%
11,4
*1 LA o 0,9%’. A% 14 '3%4 Revenu d'intérét
® 10,4% au titre du pourcentage des
o ® placements moyens
8
6,9%
6.0% 62% Colt des emprunts au titre
5 \ ’ 59%  6,0% du pourcentage des placements
® .—I moyens
Marge d'intérét net au titre
i’a.g%_._.% du pourcentage des placements moyens

4 T4.4% : 4,7% 4.5%

2

0

1974 1975 1976 1977 1978

Placements moyens

$126,5 $161,5 $182,3 $200,8 $203,2 (en millions de dollars)

2,0:1 2,3:1 2,2:1 2,41 2,311 Passif moyen & |'avoir

des détenteurs d'unités
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REVUE FINANCIERE DES CINQ DERNIERS EXERCICES RESULTATS D'EXPLOITATION

En consultant les deux graphiques précé-
dents ainsi que les remarques quiles
accompagnent, on s'explique les écarts
qui existent entre le revenu des cing der-
niers exercices moins le cot des
emprunts au titre du pourcentage des pla-
cements moyens (figures 1 et 2).

Les principaux frais d'exploitation de
1978 représentent les honoraires du Con-
seiller et la provision pour pertes. Des
explications sur la nature de ces frais sont
données aux notes 1(b) et 1(d) qui
accompagnent les états financiers conso-
lidés. Depuis la constitution, en 1976,
d’une provision pour pertes et d'une
réserve pour pertes éventuelles, les frais
d'exploitation et les affectations de la
Fiducie sont demeurés a peu prés stables,
au titre du pourcentage des place-

ments moyens.

Par conséquent, le rendement (compte
tenu des affectations) des placements
moyens de 1978 est passé, comparative-
menta 1977, de 3,3% a 3,8%. Les raisons
de I'augmentation de la marge d'intérét
netsonténoncéesala figure 2.

Le rendement (compte tenu des affecta-
tions) de I'avoir moyen des détenteurs
d'unités de la Fiducie est passé de 11,4%
a12,6%, dans le courant de I'exercice. Au
cours des cing derniers exercices, le ren-
dement de I'avoir de la Fiducie a été supé-
rieura10%%.

Le rendement de I'avoir moyen représente
alafois le produit du rendement de |'actif
et 'effet de levier de la dette en regard de
I'avoir. Bien que le ratio du passif moyen &
I'avoir des détenteurs d'unités de la Fidu-
cie ait quelque peu diminué en 1978 par
rapporta 1977, il n'en reste pas moins que
le rendement des placements moyens
capitalisés de la Fiducie s'est nettement
accru.

Figure 3

Rendement (compte tenu des affectations) des placements moyens

6%

1974 1975 1976

1977

1978

Revenu moins le colt des
emprunts au titre du pourcentage
des placements moyens

Frais d'exploitation et affectations

4 la réserve pour pertes éventuglles
au titre du pourcentage des
placements moyens

Rendement (compte tenu des
allectations) des placements moyens

Figure 4
Rendement (compte tenu des

affectations) de I'avoir moyen des détenteurs d’unités

15%
12,8 126
109 1.4
: 10,6
10% —|
5% 1
0%
1974 1975 1976 1977 1978 4e \19l' 2e 3e 4e 1ler 2e 3e 46/
1976 1977 1978
Trimestre (taux trimestriel reporté
sur I'exercice)




Les bénéfices a répartir par unité de fidu-
cie qui ont été déclarés en 1978 aux
détenteurs d'unités ont atteint $2.95, soit
une augmentation de 9,3% en regard de
1977. 1l s'agit la d'une répartition record
dans I'histoire de la Fiducie.

Le bénéfice net par unité de fiducie s'est
élevé en 1978 & $2.96 (soit une augmen-
tation de 9,2%), d'aprés le nombre moyen
pondéré des unités de fiducie en circula-
tion au cours de I'exercice, soit 2 600 529
(un accroissement de 5,3%).

Il peut arriver gue les chiffres se rapportant
aux bénéfices répartis et au bénéfice net
par unité de fiducie différent quelque peu,
du fait que les premiers s'appuient sur le
nombre d’unités en circulation a la date de
la répartition, pendant que les autres se
fondent sur le nombre moyen pondéré des
unités de fiducie en circulation au cours
de I'exercice.

Figure 5

Bénéfices a répartir déclarés et bénéfice net, compte tenu des

affectations, par unité de fiducie

$3.00

- Beénéfice net, compte tenu des affectations, par unité de fiducie

D Bénéfices a répartir déclarés par unité de fiducie

2.50

2.00

1.50

1.00

0.50

0.00

1977 1978

Figure 6

Chiffres redressés de 1977*

Résultats d’exploitation trimestriels (non verifiés)
1978

Trimestres terminés les

Trimestres terminés les

31 déc. 30sept. 30juin 31 mars 31déc. 30 sept. 30juin 31 mars
(enmilliers de dollars) (enmilliers de dollars)
BEVEIW. « <« e 5 o s @ 50 sssos $6 519 $6 005 $5 499 §5 260 $5 166 $5 313 $5 401 $5 559
Coltdesemprunts . .. ... .. 3 563 3.1:32 2 925 2618 2712 2784 3070 3244
Revenu global moins
coltdesemprunts. . ... .. 2 956 2873 2 574 2642 2 454 2 529 2331 2315
Frais d'exploitation . .. ... .. 878 864 813 791 544 839 762 747
Bénéficenet . ... ......... 2078 2 009 1 761 1 851 1910 1 690 1 569 1,568
Affectations & la réserve
pour pertes éventuelles . . . - — — — 43 — — —
Bénéfices a
EPartic < ¢ sui o 2 oe & v aan $2 078 $2 009 $1 761 $1 851 $1 867 $1 690 $1 569 $1 568
PAR UNITE DE FIDUCIE:
Bénéficenet . .......... 79cents 76cents 67cents 74cents 77cents 68cents 6B4cents 6B4cents
Affectations a la réserve
pour pertes éventuelles. . — — = — 2 — - —
Bénéfice net, compte
tenu des affectations . . . 79cents 76cents 67cents 74cents 75cents 68cents 6B4cents 64cents
Bénéfices répartis . . . .. .. 83cents 72cents 70cents 70cents 75cents 68cents 64cents 63 cents

*Par suite de la constitution, au cours du guatriéme
trimestre de 1977, d’une provision pour pertes ayant trait
a la totalité de I'exercice 1977, les chiffres trimestriels de
1977 ont été redressés pour fin de comparaison.
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REVUE FINANCIERE DES CINQ DERNIERS EXERCICES ACTIF ET PASSIF

En 1978, la partie déboursée et les enga-
gements globaux relatifs aux placements
ontaugmenté respectivement de 11,5% et
de 8,0% pour atteindre des chiffres sans
précédent dans I'histoire de la Fiducie.
Méme si ces résultats ont été obtenus au
cours du second semestre de |'exercice,
les placements moyens capitalisés n’ont
augmente que de 1,2% pendant
I'exercice, en raison de 'effet du report
des remboursements particuliérement éle-
vés de capital, relativement aux préts
hypothécaires, survenus au cours du qua-
triéme trimestre de 1977.

L'Annexe des états financiers décrit la
nature des engagements relatifs aux pla-
cements de la Fiducie.

En 1978, le remboursement de $2,0
millions du billet prioritaire a taux flottant
echéant en 1980 ainsi que 'augmentation
de $21,9 millions des placements capitali-
ses ont été financés au moyen d'un nom-
bre accru d’emprunts sur la foi d’effets de
commerce, de méme que par I'émission
pour la toute premiére fois de billets priori-
taires a moyen terme qui, au 31 décembre
1978, totalisaient $13,5 millions.

Figure 7
Engagements relatifs aux placements
En millions B rartie non déboursee [] Partie déboursée
de dollars
250
200
150
100
50 $143,4 $171.1 $203,9 $191,1 $213,0
0
1974 1975 1976 1977 1978
Total des engagements
au 31 décembre $185,5 $199,4 $232,3 $241 1 $260,4
(en millions de dollars)

Figure 8
Provenance des fonds
Fonds de capital Billets a . Billet prioritaire
|:| (Billet subordonné participant de 1972 D court terme a taux flottant
et avoir des détenteurs d'unités) échéant en 1980
En millions
de dollars . Billets prioritaires & moyen terme
225
150
75
0
1974 1975 1976 1977 1978
Total de la provenance
des fonds $143,1 $169,1 $203,2 $189,1 $209,7
au 31 décembre
(en millions de dollars)




APERGU STATISTIQUE DES CINQ DERNIERS EXERCICES

1978 1977 1976 1975 1974
Situation a la fin de I’exercice
Hypothéques et autres placements immobiliers
(en milliers de dollars):
Partiedéboursée . ............... ... § 21298 $ 191100 § 203860 $ 171129 $ 143 357
Partienondéboursée . .................... 47 399 49 993 28 434 28 328 52 095
Totaldesengagements .................. $ 260385 & 241093 $ 232294 § 199457 § 195452
Emprunts et fonds de capital (en milliers de dollars):
Billetsacourtterme ............. 0. $ 110601 § 101458 $ 115249 § 78212 § 49204
Billet prioritaire 4 taux flottant échéanten 1980 . . . 7 434 9471 10 882 14 432 17 500
Billets prioritaires @amoyenterme ............. 13 500 - - — —
Fonds de capital:
Billet subordonné participantde 1972 . . ... . .. 15 647 19110 19 453 21 546 33526
Avoirdes détenteursd'unités . .. ......... .. 62 484 59 021 57 684 54 989 42 887
$ 209666 $ 189060 $ 203268 $ 169179 § 143117
Nombre d'unités de fiducie encirculation .. ...... 2632 794 2494 274 2 442 523 2 357 319 1873248
Nombre de détenteursd’unités . ............... 8 441 8 477 8 382 8548 9135
Avoir des détenteurs d’unités par unité de fiducie . . . $23.73 $23.66 $23.62 $23.33 $22.89
Résultats de I'exercice
Bénéfice (en milliers de dollars):
REVENU . ottt e e i e $ 23283 § 21439 $ 21180 §$ 18306 § 15148
Dépenses:
Coit des emprunts & courtterme . ......... 9273 8 994 9 099 5548 5079
Intérét sur—billet subordonné participant 1626 1915 1954 2 539 3353
—Dbillet prioritaire & taux flottant . . . . 741 901 1180 1630 428
—billets prioritaires @ moyen terme . 598 - — — —
Honoraires du conseiller ... .............. 2105 1892 1716 1 666 1180
Provision pour pertes .. ............. .. 641 S577F - - —
VBT s 5 ot = S Sieas ' 52 spdegs & 4 swsn . 37iaE 600 423 611 636 473
Total des dépenses .. ................. 15 584 14 702 14 560 12019 10:513
BENORCE TTE L = et el s v e s 5 e v 2 “samss) o e 7 699 6 737 6 620 6 287 4 635
Affectations & la réserve pour pertes éventuelles — 43 565 — —
BENBICES BINEPATE i o = smi & 5 dheis i o soviae o i $ 7699 § 6694 § 6055 & 6287 % 4 635
Par unité de fiducie:
Bénéficenet . ... ... . .. $2.96 $2.73 $2.72 $2.89 $2.48
Affectations a la réserve
pour pertes éventuelles . ............... - .02 23 — —
Bénéfice net, compte tenu des affectations . . . $2.96 $2.71 $2.49 $2.89 $2.48
BENEHCESITEPANLIS & sseue = « ewsriitn pmts oz o s n sa ¢ $2.95 $2.70 $2.48 $2.82 $2.48
Nombre moyen d’unités de fiducie en
circulation au cours de I'exercice . ........... 2 600 529 2470719 2432116 2172935 1 866 283
Marges et rendement
Marge moyenne d’intérét* .. ... ... ... 53% 4,5% 4,7% 4,9% 4,4%
Ratio du passif moyen
a I'avoir des détenteurs d'unités . . . ... ... .. 2,3:1 2.4:1 224l 230 2,0:1
Rendement des placements moyens . .......... 3.8% 3.3% 3,3% 3.9% 3.7%
Rendement de 'avoir moyen
des détenteurs d'UNIES: .ov & ¢ v v cin i v asenm e 12,6% 11,4% 10,6% 12,8% 10,9%

*A I'exclusion du boni d'intérét.




TD REALTY INVESTMENTS

ETAT CONSOLIDE DES RESULTATS ET DES BENEFICES NON REPARTIS

DE L'EXERCICE TERMINE LE 31 DECEMBRE 1978
(avec les chiffres de I'exercice précédent pour fin de comparaison)

Revenu:

Toteldirevenu, [T s = b oo T et S ae s Tl s e

Dépenses:

Coatdes smpronts & courtierme ™. Loy bbb el T e R0 T e g

Intérét sur:

Sllietephiontairesamoyentarme: = . 0 Jo e B e e e i s fe
Billetpriofitaired tauxliottant: == 0 oot is el B R e
Billet sudordonné pamicipagt oL s G T Ll D R e
Honorawesduoonseiliermale lbD.. ) o bl el i g e s h s
Fraisd'administrationteshypotheqies™ 70 8 8 i = 0 Fa i e nl e cvel
Provisionpourpeflestnote ()] .. 7 Livaiaeee 0 e e ine e

Tolakdesdepenses e T o GseEl e e s Do e EUL B i
BENEFIQE.NET DE. LEXERCICE (hote 1) fsii e o g it e o S o
Affectations a laréserve pour pertes éventuelles(note 1(d)) ... ... ... ... ..
Bénoficesarépartiy- - .. - ot A e B e e e

Bénéfices par unité de fiducie:

BensficeniBi(nole6@a)) o ca Dl s e e i e e

Voir les notes accompagnant les états financiers consolidés.

1978 1977

(en milliers de dollars)
$23 051 §21 073
232 366
23 283 21439
9 273 8 994

598 o

741 901
1626 1:915
2105 1892
273 277
641 5#7
47 41
280 105
15 584 14 702
7 699 6737
= 43
7 699 6 694
200 200
7 899 6 894
7 699 6 694
$ 200 $ 200
$2.96 $2.73
— .02
$2.96 $2.71
$2.95 $2.70
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BILAN CONSOLIDE

AU 31 DECEMBRE 1978

(avec les chiffres de 'exercice précédent pour fin de comparaison)

Actif
Placements—aucolt—Annexe ...........
Provision pour pertes(note 1(d)) ........

Encaisse et placements a courtterme . ... ..
Intérétet autrescréances ...............
PAFAL = e e o

Passif
Billetsa courtterme exigibles ............
Billets prioritaires amoyen terme(note 2) . . . .

Billet prioritaire a taux flottant echeanten1980(note3) . ... .. L. .. .o il

Sommesa payeretfraiscourus ...........
Fraisd'engagement remboursables . . ... . ..
Bénéficesa répartirexigibles . .. ..........

Fotaldupassii=ls =i st

Fonds de capital
Billet subordonné participant de 1972 (note 4)
Avoir: :
Unitésde fiducie(note5) . .............
Bénéficesnonrépartis . .. .............
Réserve pour pertes éventuelles (note 1(d))
Totaldufondsdecapital . ..........
AL e e e

Au nom des fiduciaires,
R. W. Korthals, fiduciaire
W. C. Poole, fiduciaire

Voir les notes accompagnant les états financiers consolidés,

1978 1977
(en milliers de dollars)
$212986 $191 100
(1218) (577)
211 768 190 523
823 12674)
2324 1 696
$214 915  $193 290
$110 601 $101 458
13 500 =
7434 9471
2 801 2014
269 341
2179 1875
136 784 15189
15 647 19110
61 676 58 213
200 200
608 608
78 131 78 131
$214 915 $193 290
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TD REALTY INVESTMENTS

ETAT CONSOLIDE DE L’'EVOLUTION DE LA SITUATION FINANCIERE

DE L'EXERCICE TERMINE LE 31 DECEMBRE 1978
(avec les chiffres de I'exercice précédent pour fin de comparaison)

1978 1977
(en milliers de dollars)
Provenance des fonds:

Béneficanelideliexprcicalals b s TR Rt B n i e 5 R e e e $ 7699 FaB.TaY
Rlusipastelhers €aissa=provisiompollipeites s e i e e e e B e 641 577
8 340 Fa
Remboursementdu capilaldesnypolhdques e 2 10 a0 we e i e D et 93 533 69 743
Proglitdeiemission dainiiesdetidicie 1= milieaneai (el 5 e @ B S T e 3 463 1294

Emprnisaeettelne=—netsyl 5 ¥ e s oo m e B it S e e 9143 —

Emprunisgimenehielne—natsi soswon e e Sao e B divele me 0 el 13 500 —
Diminution de I'encaisse et des placementsacourtterme . ........... . 248 378
Dlvers=net e = By s el al e s e e e e R 391 493
Totaldelaprovenancedesfends i vl el o e mie e e $128 618 $79 222

Utilisation des fonds:

Pretshypothécaires etautres placerentsimmebilisrs: T oo i 0 $115 419 556 983
Diminutiondes emprintsacoltieme=netse . - oy e S G el Tee R e — 13 791
Beneficesreparlisre il = o SiE sl Bl R il e e e 7 699 6 694
Remboursement partiel du billet prioritaire & taux flottant échéanten1980 . ... .. ............... 2 037 1411
Diminutiendubilletsubordenne participantde @72 cv. o0 o L o e S e 3 463 343
molaldeldhisationdesfonds = PR B S a0 na e e $128 618 $79 222

Voir les notes accompagnant les états financiers consolidés.

RAPPORT DES VERIFICATEURS

Aux détenteurs d'unités de
TD Realty Investments,

Nous avons vérifié le bilan conselidé de TD Realty Investments au 31 décembre 1978 ainsi que I'état consolidé des résultats et
des bénéfices non répartis et |'état consolidé de I'évolution de la situation financiére de I'exercice terminé a cette date. Notre vérifi-
cation a éte effectuée conformeément aux normes de vérification généralement reconnues, et a comporté par conséquent les sonda-
ges et autres procédés que nous avons jugés nécessaires dans les circonstances.

A notre avis, ces états financiers consolidés présentent fidélement la situation financiére de la Fiducie au 31 décembre 1978
ainsi gue les résultats de son exploitation et I'évolution de sa situation financiére pour I'exercice terminé a cette date selon les
principes comptables généralement reconnus, appliqués de la méme maniére qu'au cours de I'exercice précédent.

Toronto (Ontario) DELOITTE HASKINS & SELLS
le 18 janvier 1979 Comptables agréés
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ANNEXE CONSOLIDEE DU PORTEFEUILLE DE PLACEMENTS

AU 31 DECEMBRE 1978

Moyenne
pondérée
estimative
du rendement Engagements de placements
(Partie Partie Partie non
Nature des placements déboursée)  déboursée déboursée
(en milliers de dollars)
Préts hypothécaires de premier rang:
Immeubles parachevés:
Hesidantals=ltNsH s st ' T2 m= oo S s e 108% & 23 266 $ — $ 23 256
CeanvERtiBONEIE B n s = e e D 188 9 269 502 9771
Commercialye: w5 T ls s e s e SR D s 12,1 55 509 12 418 67 927
hdusthels s sy s o n o s s e s T e 5B Sl B 4209 39725
Immeubles en construction:
Residemlielsa e i s o i e e s e e o) 155 6 803 2358 9 161
COmmerciathe = == e s oo ns s Tl el SRS inan N s a5 10 605 16 770 29 375
Indismalsis s e e S s E = e sl B s TR e e e 183 2 442 1°h25 3 967
oHANSOTMIEBER VAR s s e e e e 123 36 512 5424 41 936
Préts hypothécaires de second rang:
Immeubles parachevés:
Becidentiels . e e s L el s R B 163 4 315 4 4319
Commerealx= . T s s e S L e 1241 13 870 1 034 14 904
cusidalses il e me ) e e e L S e e 122 2 541 — 2 541
Immeubles en construction:
Résidentlelst Tl oiee =8 sl s S T B — 500 500
Conmimerciafs T e F ol e n R s iRt e e 183 1 461 - 1 461
ndistpalsr s gl s B L e e e S S T 18,8 15 153 1910
TarrainSelmiseenvaleE - e =l s TS s B e s Sl 141 9016 2 502 11518
e dapadicipRlioE s B ve B aen T e L e e o s oy — 21 — 21
12,4% 208 893 47 399 256 292
Préts hypothécaires comptabilisés selon la méthode de la
comptabilité de caisse (voirnote4 ci-aprés) ... ... 4 093 — 4 093
Jo7g . m e B n B e E s S in s e $212 986 $47 399 $260 385
Oyl s BG oataea. e D g B R Tl R R $191 100 $49 993 $241 093

1. La partie déboursée des préts vient a échéance comme suit:

1979—%50 977 000 1982—%20 275 000
1980—%29 915 000 1983—%$44 953 000
1981—$38 720 000 1984 et années subséguentes—$28 125 000

. La partie déboursée des préts est assujettie, dans une proportion de 55%, a des taux susceptibles d'étre rajustés en fonction des
changements du taux préférentiel bancaire ou du coilt des emprunts & court terme de la Fiducie.

. Une somme de $45 714 000 relativement a la totalité des préts donne droit & un boni d'intérét fondé sur les profits ou les loyers.
Le rendement moyen n'englobe pas le boni d'intérét prévu par ces préts.

. Le revenu d'intérét produit par les préts hypothecawes a été comptabilisé selon la méthode de la comptabilité de caisse. Au 31
décembre 1978, I'intérét impayé s'élevait a $565 000. Des ententes conclues antérieurement prévoient des mensualités d'intérét
minimales totalisant $25 000; toutefois, depuis le second semestre de 1978, les emprunteurs versent régulierement I’ intérét au
taux intégral. La Fiducie est en droit d’exiger le paiement de |a totalité ou d’une partie des intéréts arriérés lorsqu’elle estime que
les emprunteurs sont en mesure de le faire. Au cours de 1978, ces préts hypothécaires ont diminué grace a des remboursements
en capital de $1 921 000. Les emprunteurs ont fourni a la Fiducie des garanties excédentaires suffisantes pour assurer vraisem-
blablement le remboursement intégral du capital et de l'intérét.
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TD REALTY INVESTMENTS

NOTES ACCOMPAGNANT LES ETATS FINANCIERS CONSOLIDES le 31 décembre 1978

1. Pratiques relatives a I'exploitation
et a la comptabilité

a)La Fiducie:
TD Realty Investments est une Fiducie qui
a été créée en vertu d'une déclaration de
fiducie faite a Toronto (Ontario). Certaines
activités connexes sont exercées par une
filiale en propriété exclusive dont les
comptes sont consolidés dans les pré-
sents états financiers.

b)Le Conseiller:

En vertu d'un contrat, la Banque Toronto-
Dominion dispense & la Fiducie et a sa
filiale des conseils en matiére de place-
ment et de financement, et met a leur dis-
position ses services comptables et
administratifs. Aux termes des contrats, la
Banque touche des honoraires mensuels
ne dépassant pas '/12% du co(t du porte-
feuille de placements et des sommes
engagées ou garanties. Les honoraires
regus sont assujettis a certaines restric-
tions fondées sur les autres dépenses
engagées par la Fiducie, I'actif net moyen,
le bénéfice net et la moyenne de I'actif
investi de la Fiducie.

c)Le financement:

Conformément & un accord de finance-
ment intervenu entre TDRI Limited et la
Fiducie, TDRI Limited s’est engagé a res-
treindre son activité a I'emprunt de fonds
et a préter ces mémes fonds a la Fiducie
selon des modalités essentiellement ana-
logues, a la demande de cette derniére. La
Fiducie doit rembourser TDRI Limited de
certains frais engagés relativement a ces
activités.

d)Provision pour pertes et réserve pour per-
tes éventuelles:
Jusqu'ici, aucun des placements de la
Fiducie n'a été radié.

Relativement & son portefeuille de place-
ments, la Fiducie se constitue une provi-
sion pour pertes et impute la charge aux
résultats. Cette provision, laquelle s'éleve
a $1 218 000 au 31 décembre 1978, tient
compte des pertes possibles sur des pla-
cements déterminés et comporte une pro-
vision générale relativement aux autres
placements.

De plus, une réserve de $608 000 pour

pertes éventuelles relativement aux place-
ments a été prélevée a méme les bénéfices
non répartis.

Il est convenu qu'au 31 décembre 1979, la
provision pour pertes couplée a la réserve
pour pertes éventuelles constituera envi-
ron 1,5% de I'actif admissible (1,0% au 31
décembre 1978).

e) Comptabilisation du revenu:
La Fiducie cesse de comptabiliser I'intérét

couru sur un prét lorsque I'intérét arriéré
dépasse quatre-vingt-dix jours ou une
periode mcindre selon qu'on le juge a pro-
pos, @ moins que des dispositions conve-
nables n’aient été prises pour assurer le
remboursement intégral du capital et de
'intérét.

f) Statut fiscal:

La Fiducie considére qu'elle a géré ses
affaires de fagon a éire reconnue comme
une "‘fiducie d'investissement a participa-
tion unitaire" et une "fiducie de fonds
mutuel", en vertu de la Loi canadienne de
I'impét sur le revenu. La Fiducie n'est pas
imposée sur la partie de son revenu impo-
sable versée ou a verser a ses détenteurs
d'unités. Les fiduciaires ont déciaré une
répartition des bénéfices aux détenteurs
d’unités inscrits le 31 décembre 1978 rela-
tivement a |a totalité du revenu imposable
de la Fiducie pour 1978, moins les som-
mes déja versées en ce qui concerne
1978. Par conséquent, les présents états
financiers ne comportent aucune provi-
sion pour impots sur le revenu, en ce qui
concerne le revenu de la Fiducie. Les
impots ont été pourvus & méme le revenu
imposable de la filiale et sont intégrés aux
autres dépenses.

2. Billets prioritaires 4 moyen terme
Les billets prioritaires & moyen terme vien-
nent a échéance comme suit:
1879—$% 5 000 000
1981— 3 500 000
1983— 5 000 000
$13 500 000

3. Billet prioritaire a taux flottant
échéanten 1980

L'échéance du billet prioritaire & taux flottant
échéant en 1980 a été fixée au 15 octobre
1980; ce billet est remboursable en tout ou en
partie le 15 janvier ou le 15 juillet de chaque
annee. L'intérét est payable trimestriellement
a un taux mensuel rajusté de 0,49% inférieur
au taux préféerentiel de la Bangue Toronto-
Dominion en vigueur a la fin du mois qui pré-
céde immédiatement. Au cours de 1978, ce
billet a également porté un intérét supplé-
mentaire de $36 000 qui a servi a amortir cer-
tains frais d'émission et de commission que
TDRI Limited a engagés (voir note 1(c)). Au
31 décembre 1978, tous les frais avaient été
amortis.

4. Blllet participant subordonné de 1972

Le billet participant subordonné de 1972,
lequel arrivera a échéance le 15 février 1993,
n'est pas garanti et, en vertu des conditions
qui le régissent, est subordonné aux garan-
ties et aux emprunts futurs, dans certains

cas. L'intérét est payable semestriellement a
un taux annuel fixe de 551%, en plus de
I'intérét participant susceptible d'atteindre un
faux annuel allant jusqu’a 4,5% calculé sur le
béneéfice net (a I'exclusion des gains ou des
pertes résultant d'aliénation), compte tenu
de certaines déductions. Dans certains cas,
le billet est sujet @ un remboursement anti-
cipé total ou partiel.

5. Unités de fiducie

La participation prévue par la déclaration de
fiducie est divisée en unités de fiducie sans
valeur au pair et le nombre d'unités autorisé
pour emission est de 12 000 000.

Les débentures 1972 de TDRI Limited, les-
quelles totalisaient $15 647 000 au 31
décembre 1978, sont garanties par la Fiducie
et sont, au gré du détenteur, convertibles en
unités de fiducie a raison d'une unité de fidu-
cie contre chaque tranche de $25 de la
somme en capital des débentures. Au cours
de 1978, une somme de $3 463 000 relative
aux débentures 1972 a été convertie en
138 520 unités de fiducie et de ce fait, le
nombre d’unités de fiducie en circulation est
passé de 2 494 274 au 31 décembre 1977 a
2 632 794 au 31 décembre 1978.

6. Bénéfices par unité de fiducie

a) Les bénéfices par unité de fiducie sont cal-
culés en fonction de |'avoir moyen utilisé
par la Fiducie et, par conséquent, sont fon-
dés sur le nombre moyen pondéré d'unités
de fiducie en circulation au cours de
I'exercice, soit 2 600 529 en 1978 et
2470719en1977.

b)Si toutes les débentures dont fait état la
note 5, lesquelles totalisaient $19 110 000
au ler janvier 1978, avaient éte converties
a cette date, les bénéfices dilués de 1978
par unité de fiducie auraient été de $2.86.

7. Engagements et passif éventuel

En outre des engagements mentionnés a
I'Annexe, la Fiducie déclare un passif éven-
tuel qui s'établit comme suit:

a) Par I'entremise de sa filiale, elle est garante
du capital et de l'intérét d'un prét hypothé-
caire s'élevant a $2 134 000.

b)Par sa participation indirecte dans le Cen-
tre Eaton de Toronto qui s’établit a
$4 363 000, ce qui représente sa part de
2% du codt estimatif du Centre, une fois
qu'il sera terminé.

8. Marges de crédit
Au 31 décembre 1978, la Fiducie disposait
de marges de crédit bancaire inutilisées attei-
gnant $50 000 000.
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