Catégorie de société alternative diversifiée Auspice Cl

Rapport de la direction sur le rendement du Fonds pour la période ou I'exercice clos le 31 mars 2024

Le présent Rapport annuel de la direction sur le rendement du Fonds contient les faits saillants financiers, mais ne comprend pas les états financiers annuels complets du fonds de placement. Si
vous le souhaitez, vous pouvez obtenir un exemplaire des états financiers annuels sans frais, en composant le 1 800 792-9355, en écrivant a Cl Investments Inc., 15, rue York, 2e étage, Toronto
(Ontario) M5J 0A3, ou en visitant notre site Web, au www.ci.com, ou le site Web de SEDAR+, au www.sedarplus.ca.

Les porteurs de titres peuvent également communiquer avec nous par |'une de ces méthodes pour obtenir un exemplaire des politiques et procédures de vote par procuration du fonds de placement,
du dossier de vote par procuration et de I'information trimestrielle sur le portefeuille.

OBJECTIF ET STRATEGIES DE PLACEMENT

L'objectif de placement de la Catégorie de société alternative diversifiée Auspice Cl (le « Fonds ») consiste a générer des rendements a partir d'investissements, de transactions ou
d'expositions dans des intéréts financiers et des produits base. Grace a un processus d'investissement discipliné et fondé sur des regles, le Fonds saisit les tendances dominantes, longues
et courtes, indépendantes de I'orientation du marché et du consensus populaire. La gestion des risques et la répartition du capital sont systématiques, afin de préserver le capital comme
objectif principal de la stratégie, tout en fournissant des rendements qui ne sont pas liés aux actions traditionnelles, aux titres a revenu fixe et a la plupart des stratégies alternatives. L'un
des objectifs principaux est de fournir un rendement et un alpha de crise en période de correction importante du marché des actions.

Pour atteindre son objectif de placement, le Fonds investit la totalité ou la quasi-totalité de son actif dans la Fiducie Auspice diversifiée (le « fonds sous-jacent »). Le sous-conseiller du
portefeuille utilise un processus d'investissement fondé sur des régles pour répartir le capital et assurer une gestion disciplinée des risques. Les parametres de répartition sectorielle assurent
la diversification des risques et toutes les positions ont des paramétres distincts de gestion des risques. La stratégie employée par le sous-conseiller du portefeuille est longue ou courte,
sans discernement, et capable de saisir les tendances des marchés haussiers et baissiers.

Le sous-conseiller du portefeuille utilise des stratégies multiples sur des périodes multiples afin de participer aux tendances et de les saisir. Ces stratégies génerent des rendements en
s'adaptant organiquement aux changements de volatilité, ce qui permet de saisir plus efficacement les tendances de chaque marché concerné. Le résultat est une utilisation plus efficace du
capital et un faible ratio de marge sur les capitaux propres. La robustesse, la préservation du capital et la gestion des risques sont les priorités absolues.

Le Fonds peut avoir recours a I'effet de levier par le biais d’emprunts de liquidités, de ventes a découvert et d'instruments dérivés.

Pour une analyse détaillée de I'objectif et des stratégies de placement du Fonds, veuillez vous reporter au prospectus simplifié le plus récent du Fonds.

RISQUE

Les risques du Fonds demeurent tels qu'ils sont exposés dans le dernier prospectus simplifié déposé par le Fonds. Le gestionnaire examine la notation de risque du Fonds sur une base
annuelle, au minimum, en se fondant sur la méthodologie exigée par les Autorités canadiennes en valeurs mobilieres pour déterminer le niveau de risque du Fonds.

RESULTATS D'EXPLOITATION

Au 31 mars 2024, la valeur liquidative du Fonds s'élevait a 1,4 M$. Le Fonds a enregistré des ventes nettes de 1,4 M$ au cours de la période.

Le commentaire qui suit s'applique aux résultats d’exploitation du Fiducie Auspice Diversifiée série | (le Fonds sous-jacent).

Apres trois années de rendements solides pour les produits de base, I'exercice écoulé a présenté un environnement difficile pour les stratégies passives et actives sur les produits de base et
la stratégie active de contrats a terme gérés.

Les positions du fonds sous-jacent dans six de ses sept domaines de placement ont nui au rendement, notamment les actions, les devises, les métaux, les céréales, les produits de base et
I'énergie.

L'importante position de liquidités du fonds sous-jacent a contribué au rendement, tout comme son efficacité en matiere de liquidités, ce qui a permis d'obtenir un taux de rendement proche
de 5 %. L'exposition du fonds sous-jacent aux taux d'intérét a également contribué au rendement.

Le Fonds existe depuis moins de 12 mois consécutifs et, par conséquent, aucune information sur le rendement n'est disponible.

EVENEMENTS RECENTS

Nous pensons qu'en 2021, les marchés sont entrés dans un nouveau régime d'inflation, de volatilité et de taux d'intérét structurellement plus élevés. La démondialisation, la décarbonisation
et la démographie sont susceptibles de maintenir I'inflation élevée a long terme. Nous pensons que I'inflation restera plus proche d'une moyenne a long terme de 4 % plut6t que de baisser
au taux cible de 2 % fixé par de nombreuses banques centrales dans le monde entier.

Nous avons des perspectives positives a long terme pour les produits de base en général. L'« agflation » (ol I'augmentation de la demande de produits de base agricoles entraine une hausse
des prix des denrées alimentaires) apparait comme un autre moteur du « supercycle » des produits de base, en raison des pénuries d'approvisionnement dans les secteurs de I'énergie et
des métaux, plus intensifs en capital. Par rapport a la précédente tendance haussiere du marché des produits de base, qui était largement imputable a la Chine, les moteurs sont aujourd’hui
nombreux. Nous pensons notamment que |'Inde devrait dépasser la Chine en tant que premier consommateur de produits de base dans les années a venir, car sa population est désormais la
plus importante au monde. L'Inde possede également la classe moyenne qui connait la croissance la plus rapide, un moteur essentiel de la consommation et de la volatilité des produits de
base.

Nous pensons que le niveau de risque lié¢ aux conflits géopolitiques est élevé compte tenu du grand nombre de conflits mondiaux actuels.
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OPERATIONS ENTRE PARTIES LIEES

Gestionnaire, conseiller en valeurs et agent chargé de la tenue des registres

Cl Investments Inc. est le gestionnaire, le conseiller en valeurs et I'agent chargé de la tenue des registres du Fonds. Cl Investments Inc. est une filiale de CI Financial Corp. En contrepartie de
frais de gestion, le gestionnaire fournit les services de gestion nécessaires aux activités courantes du Fonds. Il s'acquitte de tous les frais d'exploitation du Fonds (a I'exception des impdts et
taxes, des codts d'emprunt et des nouveaux frais imposés par le gouvernement) moyennant des frais d'administration.

Les taux des frais de gestion et des frais d'administration au 31 mars 2024, pour la série ou catégorie ou pour chacune des séries ou catégories, selon le cas, sont indiqués ci-apres :

Taux des frais de gestion annuels (%) : Taux des frais d'administration annuels (%) :
Actions A 2,000 0,10
Actions L 1,000 0,10
Actions F 1,000 0,10
Actions | Payés directement par les investisseurs Payés directement par les investisseurs
Actions P Payés directement par les investisseurs 0,10

Le gestionnaire a pergu des frais de gestion de minimes pour la période.

Frais de gestion

Environ 26 % des frais de gestion totaux ont servi a payer les commissions de vente et de suivi. Les 74 % restants ont été affectés au paiement des frais de gestion des placements et d'autres
frais d'administration générale.

Comité d'examen indépendant

Le gestionnaire, en ce qui concerne le Fonds, a regu les instructions permanentes suivantes de la part du comité d'examen indépendant (CEl) en ce qui concerne les transactions entre parties
liges :

Les instructions permanentes applicables exigent, entre autres, que les opérations entre parties liées soient effectuées conformément aux politiques et procédures du gestionnaire et a la
loi applicable et que le gestionnaire rende compte périodiquement des opérations entre parties liées au CEl et informe le CEl de toute violation importante de ces politiques. Les politiques
et procédures du gestionnaire exigent que les décisions de placement relatives aux opérations entre parties liées a) soient libres de toute influence de la part d'entités liées au gestionnaire
et ne prennent en compte aucun facteur touchant une entité liée au gestionnaire; b) représentent I'appréciation commerciale du gestionnaire sans égard a des facteurs autres que I'intérét
véritable du Fonds; c) respectent les limites fixées par la loi applicable; et d) aboutissent a un résultat juste et raisonnable pour le Fonds.

A moins d'indication contraire ci-dessus dans la section Opérations entre parties liées, le Fonds n'était partie d'aucune opération entre parties liées durant la période ou I'exercice clos le 31
mars 2024. Si le Fonds a investi dans des opérations entre parties liées, il s'est appuyé sur les instructions permanentes du CEl relativement aux opérations entre parties liées au cours de
cette période ou de cet exercice de référence.
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FAITS SAILLANTS FINANCIERS
Le ou les tableaux suivants, qui présentent les principales données financieres relatives au Fonds, ont pour but de vous aider a comprendre les résultats financiers du Fonds pour les cing

dernieres périodes ou derniers exercices, le cas échéant.

Actif net par action ($) Augmentation (diminution) liée aux activités : Dividendes :
Profits Profits Actif net
Actif net a (pertes)  (pertes) Revenu net ala
I'ouverture Charges réalisé(e)s latent(e)s Total de de cléture de
dela totales dela dela |'augmentation placement la période
période ou (déduction période  période (la diminution) (déduction Gains oude
de Revenu faite des ou de ou de liée aux faite des en Remboursement Total des I'exercice
I'exercice total distributions) I'exercice I'exercice activités dividendes) Dividendes capital de capital dividendes indiqué
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $

Actions A "

Début des activités : 21 février 2024

31 mars 2024 10,00 0,01 (0,02) - (0,01) (0,02) - - - - - 9,99
31 déc. 2023~ 11,80 0,55 (0,31) (1,43) 0,02 (1,17) - - - - - 1,12
Actions L (142)3)48)

Début des activités : 21 février 2024

31 mars 2024 10,00 - (0,01) - (0,10) (0,11) - - - - - 9,99
31déc. 2023~ 11,80 0,55 (0,31) (1,43) 0,02 (1,17) - - - - - 1,12
Actions F (H21348)

Début des activités : 21 février 2024

31 mars 2024 10,00 0,01 (0,01) - (0,03) (0,03) - - - - - 10,00
31 déc. 2023~ 11,80 0,55 (0,31) (1,43) 0,02 (1,17) - - - - - 1,12

Actions I (1)2K3)a)

Début des activités : 21 février 2024

31 mars 2024 10,00 0,01 - - 0,01 0,02 - - - - - 10,02
31déc. 2023~ 11,80 0,55 (0,31) (1,43) 0,02 (1,17) - - - - - 1,12
Ac“ons P (142)(348)

Début des activités : 21 février 2024

31 mars 2024 10,00 0,01 - - - 0,01 - - - - - 10,01
31 déc. 2023 11,80 0,55 (0,31) (1,43) 0,02 (1,17) - - - - - 1,12

1) Ces données proviennent des états financiers annuels audités du Fonds.

2) L'actif net par action et les dividendes par action sont fonction du nombre réel d'actions en circulation de la série ou catégorie pertinente au moment considéré. L'augmentation ou la diminution de I'actif net
par action liée aux activités est calculée a partir du nombre moyen pondéré d'actions en circulation de la série ou catégorie pertinente au cours de la période ou I'exercice.

3) Les dividendes sont automatiquement réinvestis dans des actions supplémentaires du Fonds.
4) Ces données sont fournies pour la ou le période close le 31 mars 2024.

~Le 30 janvier 2024, la Commission des valeurs mobiliéres de I'Ontario a accordé une exemption au gestionnaire en vertu de laquelle ce dernier peut divulguer des renseignements des exercices antérieurs pour les series du
fonds sous-jacent qui ont été converties d'un émetteur de fonds non assujetti @ un émetteur de fonds assujetti. Par conséquent, les renseignements sur les actions A, F, |, L, et P pour les exercices clos le 31 décembre 2023 sont fournis

par I'émetteur de fonds non assuietti, le cas échéant.
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FAITS SAILLANTS FINANCIERS (suite)

Ratios et données supplémentaires

Taux effectif

Ratio des Ratio des delaTVH
Nombre frais de Taxe de frais de pour la Ratio des Taux de
Total de d'actions en gestion vente gestion  période ou frais  rotation du
l'actif net  circulation avanttaxes harmonisée apres taxes I'exercice d'opérations portefeuille
en milliers
de dollars  en milliers % % % % % %
Ac‘iﬂl'ls A (1H2)(34a)5)
Début des activités : 21 février 2024
31 mars 2024 189 19 2,10 0,27 2,37 13,00 - 2,72
31 déc. 2023~ 907 82 s.0.h s.0.A 2,44 s.0.A 0,19 2,50
Actions I. (1H2)(3)aNS5)
Début des activités : 21 février 2024
31 mars 2024 1047 105 1,10 0,14 1,24 13,00 - 2,72
31 déc. 2023~ 907 82 s.0.h s.0.A 2,44 s.0.A 0,19 2,50
Ac‘ions F (1H2)(3)aN5)
Début des activités : 21 février 2024
31 mars 2024 134 13 1,10 0,14 1,24 13,00 - 2,72
31 déc. 2023~ 907 82 s.0.A s.0.A 2,44 s.0.A 0,19 2,50
Ac‘iuns I (1)2)3)a)5)
Début des activités : 21 février 2024
31 mars 2024 10 1 - - - - - 2,12
31déc. 2023~ 907 82 s.0.A s.0.h 2,44 s.0.A 0,19 2,50
Ac‘ions P (1H2)(3)8)5)
Début des activités : 21 février 2024
31 mars 2024 10 1 0,11 - 01 - - 2,72
31 déc. 2023~ 907 82 s.0.A s.0.A 2,44 s.0.A 0,19 2,50

1) Ces données proviennent des états financiers annuels audités du Fonds.

2) Le ratio des frais de gestion est établi d'aprés le total des charges (a I'exclusion des commissions et autres colits de transaction) imputées au Fonds et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur
liquidative moyenne quotidienne pour la période ou I'exercice, y compris la quote-part du Fonds des charges du ou des fonds sous-jacents, le cas échéant. Le taux effectif de la TVH est calculé en utilisant le taux
applicable a chaque province selon la résidence du porteur d'actions et peut étre différent de 13 %.

3) Le ratio des frais d'opérations représente le total des commissions et des autres coits de transaction exprimé sous forme de pourcentage annualisé de I'actif net moyen quotidien au cours de la période ou
I'exercice, y compris la quote-part du Fonds des charges liées au ou aux fonds sous-jacents, le cas échéant.

4) Le taux de rotation du portefeuille du Fonds indique dans quelle mesure le conseiller en valeurs du Fonds gére activement les placements du portefeuille. Un taux de rotation de 100 % signifie que le Fonds achéte
et vend tous les titres de son portefeuille une fois au cours de la période ou I'exercice. Plus le taux de rotation au cours d'une période ou exercice est élevé, plus les frais d'opérations payables par le Fonds sont
élevés au cours de cette période ou cet exercice, et plus il est probable qu'un investisseur réalise des gains en capital imposables au cours de la période ou |'exercice. |l n'y a pas nécessairement de lien entre un
taux de rotation élevé et le rendement du Fonds. Le taux de rotation du portefeuille correspond au moindre du codt des achats et du produit des ventes de titres en portefeuille au cours de la période ou I'exercice
(déduction faite de la trésorerie et des placements a court terme arrivant & échéance dans moins d'un an et déduction faite des actifs acquis dans le cadre d'une fusion, le cas échéant) divisé par la juste valeur
moyenne mensuelle des placements au cours de la période ou I'exercice.

5) Ces données sont fournies pour la ou le période close le 31 mars 2024.

“Le 30 janvier 2024, la Commission des valeurs mobilieres de I'Ontario a accordé une exemption au gestionnaire en vertu de laquelle ce dernier peut divulguer des renseignements des exercices anter’leurs pourles
séries du fonds sous-jacent qui ont été converties d'un émetteur de fonds non assujetti a un émetteur de fonds assujetti. Par conséquent, les renseignements sur les actions A, F, 1, L, et P pour les exercices clos le 31 décembre 2023

sont fournis par I'émetteur de fonds non assujett, le cas échéant.
ALes informations historiques relatives a la TVH ne sont pas disponibles.
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RENDEMENT PASSE

Cette section contient une description du rendement passé du Fonds, lequel n'est pas nécessairement représentatif du rendement futur. Les données présentées reposent sur I'hypothése que
les dividendes versées par le Fonds au cours de la ou des périodes ou du ou des exercices indiqués aient été réinvesties dans d'actions supplémentaires des séries ou catégories pertinentes

du Fonds. De plus, elles ne tiennent pas compte des frais d'acquisition, de rachat, de placement et des autres frais facultatifs qui auraient eu pour effet de réduire le rendement.
Rendement annuel

Le ou les graphiques suivants présentent le rendement annuel du Fonds pour chaque période ou exercice indiqué et illustrent la variation du rendement d'une période ou exercice a l'autre. Le

ou les graphiques montrent, sous forme de pourcentage, I'augmentation ou la diminution, calculée en date du dernier jour de chaque période ou exercice, d'un placement effectué le premier
jour de la période ou I'exercice en question, sauf indication contraire.
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1 Le rendement de 2024 couvre la période du 21 février 2024 au 31 mars 2024.

Bond:

Annuel C g

Conformément au Réglement 81-106 sur I'information continue des fonds d'investissement, I'information présentée dans la section « RENDEMENT PASSE » et qui comprend le « rendement annuel » et le «
rendement annuel composé » n'est pas requise si un fonds est un émetteur assujetti depuis moins d'un an.

Le Fonds existe depuis moins d'un an, ceci explique pourquoi aucune information n‘est présentée dans la section « RENDEMENT PASSE ».

Le 30 janvier 2024, la Commission des valeurs mobiliéres de I'Ontario a accordé une exemption au gestionnaire en vertu de laquelle ce dernier peut divulguer des renseignements des exercices antérieurs

pour les séries du fonds sous-jacent qui ont été converties d’'un émetteur de fonds non assujetti a un émetteur de fonds assujetti. Par conséquent, les renseignements sur les actions A, F, |, L, et P pour les
exercices clos le 31 décembre 2023, 2022, 2021,2020, 2019, 2018, 2017, 2016 et 2015 sont fournis par I'émetteur de fonds non assujetti, le cas échéant.
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APERCU DU PORTEFEUILLE au 31 mars 2024

Catégorie* % de I'actif net

Catégorie* % de I'actif net

Répartition par pays

Canada 70,9
Trésorerie et équivalents de trésorerie 27,4
Etats-Unis 15
Allemagne 02
Roy Uni 01
Si i (0,1)

*Il s'agit des titres et de la répartition du fonds sous-jacent.

Répartition par secteur

FNB du marché étaire 70,7
Trésorerie et équivalents de trésorerie 274
Contrats a terme sur indices 09
Contrats & terme sur devises 0,5
Contrats a terme sur métaux 03
Contrats a terme sur produits 02
Contrats a terme sur obligations 0,0
Contrats a terme sur produits 0,0

L'apergu du portefeuille peut changer en raison des opérations continues du Fonds. Des mises a jour seront disponibles sur une base trimestrielle.
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APERCU DU PORTEFEUILLE au 31 mars 2024 (suite)

Les 25 principaux titres* % de I'actif net
Trésorerie et équivalents de trésorerie 274
FNB d'épargne a intérét élevé Purpose 26,2
BMO Fonds du marché monétaire (série FNB) 26,2
iShares Premium Money Market ETF 18,4
CONTRATS A TERME SUR LE FRANC SUISSE 158
CONTRATS A TERME SUR L'EURQ-SCHATZ 146
CONTRATS A TERME SUR S&P500 EMINI 12,8
CONTRATS A TERME SUR 100 0Z D'OR 124
CONTRATS A TERME SUR LE YEN JAPONAIS 13
CONTRATS A TERME SUR LE CUIVRE 10,2
CONTRATS A TERME SUR EURO STOXX 50 91
CONTRATS A TERME SUR NASDAQ 100 EMINI 87
CONTRATS A TERME SUR L'INDICE NIKKEI 225 76
CONTRATS A TERME SUR L'INDICE S&P/TSX 60 IX 72
CONTRATS A TERME SUR LE RENMINBI CHINOIS 64
CONTRATS A TERME SUR LE PETROLE BRUT BRENT 50
CONTRATS A TERME SUR LE CAFE « C » 48
CONTRATS A TERME SUR L'ESSENCE RBOB 42
CONTRATS A TERME SUR LE PETROLE WTI 30
CONTRATS A TERME SUR LE GAZOLE A FAIBLE TENEUR EN SOUFRE 29
CONTRATS A TERME SUR LE SOJA 29
CONTRATS A TERME SUR LE DOLLAR CANADIEN 28
CONTRATS A TERME SUR LA FARINE DE SOJA 2,7
CONTRATS A TERME SUR LE BLE 24
CONTRATS A TERME SUR L'ARGENT 19
Total de I'actif net (en milliers de dollars) 13908

*Il s'agit des titres et de la répartition du fonds sous-jacent.
L'apergu du portefeuille peut changer en raison des opérations continues du Fonds. Des mises a jour seront disponibles sur une base trimestrielle.

REMARQUE SUR LES DECLARATIONS PROSPECTIVES

Ce rapport peut contenir des déclarations prospectives sur le Fonds, ses futurs résultats, stratégies et perspectives, et d'éventuelles futures actions du Fonds. L'usage du conditionnel et
I'emploi de termes a connotation prospective tels que « soupgonner », « perspective », « penser », « planifier », « prévoir », « estimer », « s"attendre a ce que », « avoir I'intention de », « prévision
» ou « objectif » permettent de repérer ces déclarations prospectives.

Les déclarations prospectives ne garantissent pas le rendement futur. Etant donné qu'elles comportent, de fagon inhérente, des risques et des incertitudes, qui peuvent aussi bien concerner le
Fonds que les facteurs économiques généraux, il est possible que les prédictions, prévisions, projections et autres déclarations prospectives ne se réalisent pas. Nous vous conseillons de ne
pas vous fier indiment a ces déclarations, car les événements ou résultats réels peuvent différer sensiblement de ceux qui sont exprimés ou sous-entendus dans les déclarations prospectives
en raison d'un certain nombre de facteurs importants, dont les suivants : la conjoncture économique, politique et financiére au Canada, aux Etats-Unis et & I'échelle internationale, les taux
d'intérét et de change, les marchés boursiers et financiers mondiaux, la concurrence, les progres technologiques, les modifications apportées aux lois et reglements, les procédures judiciaires
et réglementaires, les poursuites judiciaires et les catastrophes naturelles.

Cette liste des facteurs importants susceptibles d'influer sur les résultats futurs n'est pas exhaustive. Avant de prendre une décision de placement, nous vous invitons a examiner
soigneusement les différents facteurs, y compris ceux-la. Toutes les opinions exprimées dans les déclarations prospectives peuvent étre modifiées sans préavis et sont émises de bonne foi
sans aucune responsabilité Iégale.






