Fonds alternatif de croissance mondiale Cl Munro

Rapport de la direction sur le rendement du Fonds pour la période ou I'exercice clos le 31 décembre 2025

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

Le Fonds alternatif de croissance mondiale Cl Munro (le Fonds) vise a générer des rendements positifs absolus corrigés du risque par une exposition aux actions de croissance mondiales a
moyen et long termes, tout en maintenant un esprit de préservation du capital.

Le Fonds peut utiliser un effet de levier. L'effet de levier peut étre créé généralement par I'utilisation de ventes & découvert et de contrats dérivés. L'effet de levier du Fonds ne doit pas
dépasser trois fois la valeur liquidative du Fonds. L'effet de levier est calculé conformément a la méthodologie prescrite par la réglementation sur les valeurs mobilieres, ou toute exemption
de celle-ci.

Le sous-conseiller en valeurs emploie un processus de placement exclusif pour produire un univers de placement ciblé, au sein duguel il sélectionne les actions affichant une solide croissance
structurelle pour constituer un portefeuille de placements concentré. Il a recours a des points de vue thématiques descendants et a une analyse ascendante de I'univers de titres pour générer
des idées de placement prometteuses. Les idées d'investissement clés sont ensuite soumises a un examen plus approfondi grace a une combinaison de tests quantitatifs et qualitatifs clairs
et définis, afin de constituer un ensemble d'investissements a forte conviction, d'indices, de régions et de secteurs agnostiques, tant pour les positions a court terme qu'a long terme. Les
positions longues sont établies dans des sociétés dont le conseiller en portefeuille considere quelles ont un potentiel non reconnu et les positions courtes sont établies dans des sociétés
que le sous-conseiller en portefeuille estime mal positionnées ou surévaluges.

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

Durant la période ou I'exercice, aucune modification apportée au Fonds n'a eu d'incidence importante sur le niveau de risque global associé a celui-ci. Les risques liés aux placements dans
ce Fonds sont décrits dans le dernier prospectus simplifié ou ses modifications. Le gestionnaire procede a un examen de la notation du risque du Fonds, au moins chaque exercice, selon la
méthodologie exigée par les Autorités canadiennes en valeurs mobilieres. Toute modification apportée a la notation du risque durant la période ou I'exercice découle d'un tel examen et ne
repose pas sur des changements apportés a |'objectif ou aux stratégies de placement ou a la gestion du Fonds.

RESULTATS D'EXPLOITATION

Du 31 décembre 2024 au 31 décembre 2025, I'actif net du Fonds a diminué de 286,3 M$ pour s'établir a 1 251,4 M$. Le Fonds a enregistré des rachats nets de 388,0 M$ au cours de I'exercice.
Le rendement du portefeuille a accru I'actif de 177,6 M$. Le Fonds a versé des distributions totalisant 75,9 M$. La série A a dégagé un rendement de 12,7 %, aprés paiement des frais et
des dépenses, pour |'exercice clos le 31 décembre 2025. Durant la méme période, I'indice de référence du Fonds a affiché un rendement de 16,6 %. Ce dernier est I'indice MSCI ACWI (RGN)
(indice de référence ou indice).

Le rendement des autres séries du Fonds est sensiblement identique a celui de la série A, si ce n'est des différences de structure des honoraires et des frais et des dépenses. Pour les
rendements des autres séries du Fonds, consultez la section « Rendement passé ».

La hausse du marché des actions mondial amorcée en 2023 s'est poursuivie en 2025 avec une nouvelle année de gains. Cependant, I'année a été marquée par une plus grande volatilité que
les deux années précédentes. Bien que la toile de fond économique mondiale soit restée délicate, la correction de 2022 est désormais bel et bien derriére nous. En I'absence de récession, les
marchés se sont a nouveau concentrés sur la croissance des bénéfices des entreprises. Les rendements des actions ont été plus modestes qu’en 2024, les indices mondiaux ayant progressé
entre 10 % et 20 %, selon les régions.

Le Fonds a enregistré un rendement inférieur a celui de son indice de référence au cours de I'exercice. Les répartitions en devises ont pesé sur la performance du Fonds, tout comme les
positions courtes en actions. Les principaux obstacles individuels a la performance du Fonds ont été les participations dans ServiceNow, Comfort Systems et Ares Management. ServiceNow
a été pénalisée par des préoccupations selon lesquelles I'intelligence artificielle (IA) pourrait perturber de maniere significative les sociétés de logiciels. Comfort Systems a vu son action
chuter apres I'annonce concernant les tarifs douaniers par I'administration américaine en avril 2025. Ares Management a été affectée par une conférence sectorielle sur le crédit défavorable,
ce qui a entrainé le déclenchement du mécanisme d'ordre de vente stop par le titre de la société.
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Les principaux contributeurs individuels a la performance du Fonds ont été les positions dans NVIDIA, GE Vernova, Constellation Energy et Rheinmetall. NVIDIA et GE Vernova ont bénéficié
de la construction de centres de données d'lA. Des examens récents menés par les autorités de réglementation américaines indiquent que I'offre d'électricité peine a répondre a la demande
croissante sur les principaux marchés américains. Cette situation a profité a Constellation Energy, car elle suggere que les prix de I'électricité devraient rester plus élevés pendant plus
longtemps. L'action de Rheinmetall a progressé sur fond de nouvelles tensions au Moyen-Orient et d'évolution des relations entre les Etats-Unis et la Chine et entre la Russie et I'Ukraine. Les
dépenses mondiales en matiére de défense augmentent et s'orientent vers les armes autonomes, les capteurs de haute technologie et I'lA.

Le programme tarifaire de I'administration américaine a entrainé une volatilité accrue sur les marchés des actions mondiaux. Le virage tarifaire nous a également amenés a modifier nos
perspectives a I'égard de nombreuses sociétés de consommation. Nous nous sommes tournés vers des secteurs de marché offrant une plus grande certitude en matiére de bénéfices,
principalement dans la défense, les dépenses liées a I'lA et les soins de santé. Nous avons ajouté au Fonds de nouvelles positions dans Celestica, Keyence et Tencent Holdings, et nous avons
augmenté les positions existantes dans Alphabet, NVIDIA et Meta. Les participations dans Comfort Systems, Datadog et Schneider Electric ont été éliminées. Nous avons réduit nos positions
en Amazon.com, Broadcom et Eli Lilly.

EVENEMENTS RECENTS

Nous pensons que 2026 sera une fois de plus une année positive pour les actions mondiales. Bon nombre des forces positives qui ne se sont pas pleinement concrétisées en 2025 semblent
désormais mieux établies pour soutenir la croissance des bénéfices. Nous nous attendons a observer une accélération des retombées du programme en faveur du marché de I'administration
américaine, notamment en matiére de déréglementation, d'incitatifs fiscaux et d'une reprise probable des fusions et acquisitions d'entreprises. Parallelement, les pressions inflationnistes
s'atténuent, les effets des tarifs douaniers s'estompent, les prix du pétrole sont plus bas et les banques centrales disposent d’une marge de manceuvre pour abaisser les taux d'intérét au
besoin. Les élections de mi-mandat aux Etats-Unis en 2026 devraient renforcer des cadres politiques favorables alors que I'administration américaine cherchera  obtenir I'approbation des
électeurs. Il convient de noter que les marchés des actions ont enregistré des rendements a deux chiffres en 2025 avec trés peu d'aide de la part de I'économie sous-jacente. Si 2026 apporte
ne serait-ce qu'un modeste coup de pouce a |'économie, cela devrait se traduire par une croissance des bénéfices meilleure et plus généralisée qu’en 2025.

Comité d'examen indépendant

Depuis le 20 aott 2025, John Sheedy n'est plus membre du comité d'examen indépendant (« CEl ») des Fonds Cl.

Privatisation

Le 12 ao(t 2025, Mubadala Capital, plateforme mondiale de gestion d'actifs alternatifs et filiale de Mubadala Investment Company, a acquis indirectement la totalité des actions émises et
en circulation de Cl Financial Corp., soit une participation de 100 %, conformément & un plan d"arrangement prévu en vertu de la Loi sur les sociétés par actions (Ontario).
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OPERATIONS ENTRE PARTIES LIEES

Gestionnaire et fiduciaire

Cl Investments Inc. est le gestionnaire et le fiduciaire du Fonds. CI Investments Inc. est une filiale de Cl Financial Corp. En contrepartie de frais de gestion, le gestionnaire offre 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 colts d'emprunt, des nouveaux frais
gouvernementaux ou réglementaires, des nouveaux types de colits et des frais d'exploitation considérés comme hors du cadre normal des activités) moyennant des frais d'administration.

Les taux des frais de gestion et des frais d'administration au 31 décembre 2025, 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 (%) :
Série A 1,900 0,22
Série AH 1,900 0,22
Série F 0,900 0,22
Série FH 0,900 0,22
Sériel Payés directement par les investisseurs Payés directement par les investisseurs
Série IH Payés directement par les investisseurs Payés directement par les investisseurs
Série P Payés directement par les investisseurs 0,22
Serie PH Payés directement par les investisseurs 0,22
Série W Payés directement par les investisseurs 0,16
Serie WH Payés directement par les investisseurs 0,16
Série FNB en $ CA 0,900 0,19
Série FNB couverte en $ US 0,900 0,19

Le gestionnaire a percu des frais de gestion de 10,9 M$ et des frais d’administration de 2,4 M$ pour |'exercice.

Au 31 décembre 2025, le Fonds a accumulé 17 474 000 $ en primes de rendement.

Frais de gestion

Environ 25 % des frais de gestion totaux ont servi a payer les commissions de vente et de suivi. Les 75 % 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 recu les instructions permanentes suivantes de la part du CEl en ce qui concerne les transactions entre parties liées :

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
décembre 2025. 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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EFFET DE LEVIER

Si le Fonds réalise des placements dans des instruments dérivés, emprunte des fonds aux fins de placement, ou utilise des ventes a découvert sur des actions ou d'autres actifs en portefeuille,
un effet de levier pourrait étre introduit dans le Fonds. L'effet de levier survient lorsque I'exposition théorique du Fonds & des actifs sous-jacents est supérieure au montant investi. Cette
technique de placement amplifie les profits et les pertes. Par conséquent, toute détérioration de la valeur ou du niveau de I'actif sous-jacent, du taux ou de I'indice peut amplifier les pertes
comparativement a celles qui auraient été subies si I'actif sous-jacent avait été détenu directement par le Fonds, ce qui peut entrainer des pertes supérieures au montant investi dans
I'instrument dérivé lui-méme. L'effet de levier peut accroitre la volatilité, nuire aux liquidités du Fonds et contraindre celui-ci a liquider des positions a des moments défavorables.

Pour atteindre son objectif de placement, le Fonds fait appel a I'effet de levier en participant a des opérations de vente a découvert.
Le montant cumulé de I'effet de levier du Fonds ne doit pas dépasser trois fois la valeur liquidative du Fonds.

Au cours de la période ou de I'exercice clos le 31 décembre 2025, la juste valeur totale minimale de I'effet de levier exercé par le Fonds a été de 10,9 M$ (0,8 % de la valeur liquidative) et la
juste valeur totale maximale de I'effet de levier exercé par le Fonds a été de 39,1 M$ (2,8 % de la valeur liquidative).
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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 part ($) * Augmentation (diminution) liée aux activités : Distributions :
Profits Profits Actif net
Actif neta (pertes)  (pertes) Revenu net ala
I'ouverture Charges réalisé(e)s latent(e)s Total de de cléture de
dela totales dela dela I'augmentation placement la période
période ou (déduction période  période (la diminution) (déduction Gains ou de
de Revenu faite des ou de oude liée aux faite des en Remboursement Total des I'exercice
I'exercice total distributions) I'exercice I'exercice activités dividendes) Dividendes capital de capital distributions indiqué
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
Série A {1)2K3)a)
Début des activités : 7 novembre 2018
31 déc. 2025 18,04 0,11 (0,72) 4,82 (1,97) 2,24 - - (m) - (1,11) 19,21
31 déc. 2024 13,57 0,10 (0,99) 3,90 1,86 4,87 - - (0,34 - (0,34) 18,04
31 déc. 2023 11,78  (0,08) (0,35) 0,87 1,25 1,69 - - - - - 13,57
31 déc. 2022 14,73 0,10 (0,35) (0,85) (1,96) (3,06) - - - - - 1,78
31 déc. 2021 14,63 0,05 (0,51) 117 0,33 1,04 - - (1,06) - (1,06) 14,73
Série AH (1H2)(31a)5)
Début des activités : 9 novembre 2020
31 déc. 2025 12,51 0,08 (0,54) 3,36 (1,80) 1,10 - - (074) - (0,74) 13,55
31 déc. 2024 9,75 0,07 (0,73) 3,15 2,15 4,64 - - (0,77) - 0,77) 12,51
31 déc. 2023 842  (0,06) (0,25) 0,60 0,82 mm - - - - - 9,75
31 déc. 2022 10,48 0,07 (0,24) - (1,37) (1,54) - - - - - 8,42
31 déc. 2021 10,37 0,04 (0,36) 0,87 0,11 0,66 - - (073) - (0,73) 10,48
Série F "
Début des activités : 7 novembre 2018
31 déc. 2025 18,97 012 (0,57) 510 (2,09) 2,56 - - (1,26) - (1,26) 20,31
31 déc. 2024 14,22 0,10 (0,96) 4,07 2,03 5,24 - - (041) - (0,41) 18,97
31 déc. 2023 12,22 (0,08) (0,22) 0,91 1,28 1,89 - - - - - 14,22
31 déc. 2022 15,10 0,10 (0,22) (0,88) (2,23) (3,23) - - - - - 12,22
31 déc. 2021 14,95 0,06 (0,38) 1,21 0,32 1,21 - - (117) - (1,17) 15,10
Série FH """
Début des activités : 9 novembre 2020
31 déc. 2025 12,84 0,08 (0,44) 357 (1,81) 1,40 - - (0,84) - (0,84) 13,97
31 déc. 2024 10,04 0,07 (0,67) 3,37 1,73 4,50 - - (091) - (0,91) 12,84
31 déc. 2023 858  (0,06) (0,16) 0,63 0,82 1,23 - - - - - 10,04
31 déc. 2022 10,57 0,07 (0,15) 0,01 (1,54) (1,61) - - - - - 8,58
31 déc. 2021 10,39 0,03 (0,24) 0,77 (0,07) 0,49 - - (075) - (0,75) 10,57
Série I 1)(2K3)4)
Début des activités : 7 novembre 2018
31 déc. 2025 19,81 0,12 (0,52) 4,99 (1,12) 347 - - (1,41) - (1,41) 21,34
31 déc. 2024 14,81 01 (0,87) 4,23 2,06 5,53 - - (049) - (0,49) 19,81
31 déc. 2023 1257 (0,09 (0,06) 0,73 1,38 1,96 - - - - - 14,81
31 déc. 2022 15,34 0,10 (0,06) (0,93) (2,27) (3,16) - - - - - 12,51
31 déc. 2021 15,13 0,06 (0,25) 1,30 0,45 1,56 - - (1,30 - (1,30) 15,34
Série IH (1H2)(34aN5)
Début des activités : 9 novembre 2020
31 déc. 2025 13,07 0,09 (0,30) 3,63 (1,86) 1,56 - - (093) - (0,93) 14,28
31 déc. 2024 10,34 0,07 (0,65) 3,38 1,61 441 - - (1,08) - (1,08) 13,07
31 déc. 2023 873  (0,06) (0,04) 0,53 0,89 1,32 - - - - - 10,34
31 déc. 2022 10,62 0,08 (0,04) 0,07 (1.17) (1,06) - - - - - 8,73
31 déc. 2021 10,40 0,03 (0,06) 0,76 (0,28) 0,45 - - (082) - (0,82) 10,62

*Les notes se rapportant aux tableaux se trouvent a la fin de la section Actif net par part des « Faits saillants financiers ».
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FAITS SAILLANTS FINANCIERS (suite)

Actif net par part ($) * Augmentation (diminution) liée aux activités : Distributions :
Profits Profits Actif net
Actif neta (pertes)  (pertes) Revenu net ala
I'ouverture Charges réalisé(e)s latent(e)s Total de de cloture de
dela totales dela dela 'augmentation placement la période
période ou (déduction période  période (la diminution) (déduction Gains ou de
de Revenu faite des ou de oude liée aux faite des en Remboursement Total des I'exercice
I'exercice total distributions) I'exercice I'exercice activités dividendes) Dividendes capital de capital distributions indiqué
$ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $ $
se'rie P [
Début des activités : 19 mai 2020
31 déc. 2025 16,25 0,10 (0,33) 4,42 (1,89) 2,30 - - (114) - (1,14) 17,49
31 déc. 2024 12,20 0,08 (0,71) 3,63 1,23 4,23 - - (0,39) - (0,39) 16,25
31 déc. 2023 10,38 (0,07) (0,08) 0,81 112 1,78 - - - - - 12,20
31 déc. 2022 12,70 0,09 (0,08) (0,74) (1,58) (2,31) - - - - - 10,38
31 déc. 2021 12,54 0,05 (0,20) 0,95 0,32 112 - - (1,09) - (1,05) 12,70

Série PH (1)2K3)a)5)
Début des activités : 9 novembre 2020

31 déc. 2025 12,72 0,08 (0,31) 345 (1,74) 1,48 - - (087) - (0,87) 13,94
31 déc. 2024 9,78 0,07 (0,51) 342 1,73 47 - - (085) - (0,85) 12,712
31 déc. 2023 828  (0,05) (0,06) 0,65 0,76 1,30 - - - - - 9,78
31 déc. 2022 10,09 0,06 (0,06) (0,04) (1,47) (1,51) - - - - - 8,28
31 déc. 2021 10,40 0,06 (0,23) 112 1,09 2,04 - - (1,29 - (1,29) 10,09
Série W (142)348)

Début des activités : 27 septembre 2019

31 déc. 2025 19,52 0,13 (0,41) 5,27 (2,05) 2,94 - - (1,38) - (1,38) 21,01
31 déc. 2024 14,59 0,11 (0,88) 417 2,06 5,46 - - (047) - (0,47) 19,52
31 déc. 2023 12,40  (0,08) (0,09) 1,00 1,33 2,16 - - - - - 14,59
31 déc. 2022 15,16 0,11 (0,09) (0,89) (1,91) (2,78) - - - - - 12,40
31 déc. 2021 14,98 0,05 (0,29) 1,22 0,61 1,59 - - (1.27) - (1,27) 15,16

Série WH (1)2)3)a)s)
Début des activités : 12 aodt 2021

31 déc. 2025 11,57 0,07 (0,21) 3,45 (2,83) 0,48 - - (079) - (0,79) 12,68
31 déc. 2024 8,99 0,07 (0,26) 37 (0,62) 2,90 - - (087) - (0,87) 11,57
31 déc. 2023 760 (0,05 (0,05) 0,60 0,62 112 - - - - - 8,99
31 déc. 2022 9,26 0,06 (0,05) 0,04 (1,10) (1,05) - - - - - 7,60
31 déc. 2021 10,00 0,04 (0,07) 0,33 (0,51) (0,21) - - (0,84) - (0,84) 9,26

Série FNB en $ CA "2
Début des activités : 23 janvier 2020
Symbole TSX : CMAG

31 déc. 2025 37,27 0,28 (0,94) 9,90 (6,64) 2,60 - - (244) : (2,44) 42,34
31 déc. 2024 21,32 0,34 (1,75) 7,84 3,63 10,06 - - (0.80) - (0,80) 31,21
31 déc. 2023 23,46 (0,08) (0,40) 1,65 2,47 3,64 - - - - - 21,32
31 déc. 2022 28,98 0,24 (0,40) (1,78) (4,07) (6,01) - - - - - 23,46
31 déc. 2021 26,57 0,18 (0,63) 1,80 1,00 2,35 - - (201) - (2,01) 28,98

*Les notes se rapportant aux tableaux se trouvent a la fin de la section Actif net par part des « Faits saillants financiers ».
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FAITS SAILLANTS FINANCIERS (suite)

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

Série FNB couverte en $ US "
Début des activités : 18 janvier 2021
Symbole TSX : CMAG.U

31 déc. 2025 28,00 0,17 (0,91) 9,06 (4,96) 3,36 - - (251) (0,01) (2,52) 32,28
31 déc. 2024 20,49 0,14 (1,25) 6,68 3,15 8,72 - - (1,87) - (1,87) 28,00
31 déc. 2023 1751 (0,11) (0,31) 1,56 1,46 2,60 - - - - - 20,49
31 déc. 2022 21,56 0,13 (0,29) (0,37) (3,78) (4,31) - - - - - 17,51
31 déc. 2021 20,00 0,08 (0,42) 1,50 0,78 1,94 - - (229 (0,01) (2,30) 21,56

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

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

3) Les distributions sont automatiquement réinvesties dans des parts supplémentaires du Fonds.
4) Ces données sont fournies pour la ou les périodes ou I'exercice ou les exercices clos(es) le 31 décembre.
5) Les montants par part sont présentés en dollars américains.
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FAITS SAILLANTS FINANCIERS (suite)

Ratios et données supplémentaires *

Ratio des
frais de
gestion
déduction
faite des
Taux effectif primes de
Ratio des Ratio des delaTVH  rendement
Nombre de frais de Taxe de frais de pourla et taxes Ratio des Taux de Prix du
Total de parts en gestion vente gestion  période ou applicables, frais  rotationdu marchéala
l'actif net  circulation avanttaxes harmonisée apres taxes I'exercice  aprestaxes d'opérations portefeuille cléture
en milliers
de dollars  en milliers % % % % % % % $
Série A (1)2)3)a)(5)
Début des activités : 7 novembre 2018
31 déc. 2025 187015 9735 3,10 0,35 345 1,27 2,36 0,29 187,44 -
31 déc. 2024 194 300 10768 5,08 0,57 5,65 11,33 2,43 0,26 167,14 -
31 déc. 2023 176 521 13015 2,12 0,24 2,36 11,25 2,36 0,34 220,99 -
31 déc. 2022 202 265 17 166 2,12 0,24 2,36 11,20 2,36 0,36 293,45 -
31 déc. 2021 292 698 19 876 2,53 0,28 2,81 11,28 2,42 0,42 191,20 -
Série AH (1H2)(3H4)5N6)
Début des activités : 9 novembre 2020
31 déc. 2025 2028 109 333 0,30 3,63 8,97 2,31 0,29 187,44 -
31 déc. 2024 2655 148 5,66 0,48 6,14 8,56 2,37 0,26 167,14 -
31 déc. 2023 2459 190 2,12 0,18 2,30 8,69 2,30 0,34 220,99 -
31 déc. 2022 2770 243 2,12 0,18 2,30 8,36 2,30 0,36 293,45 -
31 déc. 2021 5075 383 2,60 0,22 2,82 7,49 2,36 0,42 191,20 -
Série F (1H2)3)aNS5)
Début des activités : 7 novembre 2018
31 déc. 2025 578 495 28 485 2,25 0,26 2,51 11,32 1,25 0,29 187,44 -
31 déc. 2024 574 417 30284 4,66 0,51 517 1nn 1,31 0,26 167,14 -
31 déc. 2023 476 845 33534 112 0,12 1,24 1,12 1,24 0,34 220,99 -
31 déc. 2022 535224 43813 1,12 0,12 1,24 10,88 1,24 0,36 293,45 -
31 déc. 2021 944 184 62534 172 0,17 1,89 10,03 1,29 0,42 191,20 -
Série FH {1)(2K3)aN5N6)
Début des activités : 9 novembre 2020
31 déc. 2025 26 843 1400 2,53 0,25 2,78 9,93 1,23 0,29 187,44 -
31 déc. 2024 28734 1557 4,92 0,47 5,39 9,60 1,30 0,26 167,14 -
31 déc. 2023 21475 1614 112 0,11 1,23 10,01 1,23 0,34 220,99 -
31 déc. 2022 24179 2081 1,12 0,1 1,23 9,78 1,23 0,36 293,45 -
31 déc. 2021 50 854 3803 1,60 0,15 1,75 8,70 1,29 0,42 191,20 -
Série I (1)2)3Ha)5)
Début des activités : 7 novembre 2018
31 déc. 2025 94 885 4446 1,93 0,23 2,16 11,74 - 0,29 187,44 -
31 déc. 2024 309 503 15623 4,02 0,44 4,46 11,22 0,07 0,26 167,14 -
31 déc. 2023 274229 18516 - - - - - 0,34 220,99 -
31 déc. 2022 517 150 41156 - - - - - 0,36 293,45 -
31 déc. 2021 1002 064 65331 0,94 0,10 1,04 10,91 0,06 0,42 191,20 -
Sél‘ie IH (1H2)(3)4)5)6)
Début des activités : 9 novembre 2020
31 déc. 2025 1628 83 1,57 0,20 1,77 12,94 - 0,29 187,44 -
31 déc. 2024 1576 84 4,55 0,58 513 12,93 0,07 0,26 167,14 -
31 déc. 2023 1623 18 - - - - - 0,34 220,99 -
31 déc. 2022 2392 202 - - - - - 0,36 293,45 -
31 déc. 2021 2498 186 0,09 - 0,09 - 0,06 0,42 191,20 -

*Les notes se rapportant aux tableaux se trouvent a la fin de la section « Faits saillants financiers ».




Fonds alternatif de croissance mondiale Cl Munro

Rapport de la direction sur le rendement du Fonds pour la période ou I'exercice clos le 31 décembre 2025
FAITS SAILLANTS FINANCIERS (suite)

Ratios et données supplémentaires *

Ratio des
frais de
gestion
déduction
faite des
Taux effectif primes de
Ratio des Ratio des delaTVH  rendement
Nombre de frais de Taxe de frais de pourla et taxes Ratio des Taux de Prix du
Total de parts en gestion vente gestion  période ou applicables, frais  rotationdu marchéala
l'actif net  circulation avanttaxes harmonisée apres taxes I'exercice  aprestaxes d'opérations portefeuille cléture
en milliers
de dollars  en milliers % % % % % % % $
Série P (112)(3)a)s)
Début des activités : 19 mai 2020
31 déc. 2025 6325 362 1,41 0,16 1,57 11,25 0,24 0,29 187,44 -
31 déc. 2024 4869 300 399 0,47 4,46 11,88 0,32 0,26 167,14 -
31 déc. 2023 9396 770 0,22 0,03 0,25 12,26 0,25 0,34 220,99 -
31 déc. 2022 9432 909 0,22 0,03 0,25 12,15 0,25 0,36 293,45 -
31 déc. 2021 10243 806 0,87 0,10 0,97 13,00 0,31 0,42 191,20 -
Série PH {1)2)3)aN5)E)
Début des activités : 9 novembre 2020
31 déc. 2025 10 047 525 1,78 0,10 1,88 5,87 0,23 0,29 187,44 -
31 déc. 2024 10698 585 381 0,23 4,04 6,21 0,30 0,26 167,14 -
31 déc. 2023 5425 48 0,22 0,01 0,23 5,69 0,23 0,34 220,99 -
31 déc. 2022 5103 455 0,22 0,01 0,23 5,51 0,23 0,36 293,45 -
31 déc. 2021 13 365 1047 1,31 0,14 1,45 11,51 0,31 0,42 191,20 -
Série W (1H2)(3H4N5)
Début des activités : 27 septembre 2019
31 déc. 2025 185 525 8831 1,45 0,16 1,61 10,77 0,18 0,29 187,44 -
31 déc. 2024 159 851 8191 4,08 0,45 4,53 11,28 0,24 0,26 167,14 -
31 déc. 2023 122821 8419 0,16 0,02 0,18 11,24 0,18 0,34 220,99 -
31 déc. 2022 104 573 8433 0,16 0,02 0,18 12,10 0,18 0,36 293,45 -
31 déc. 2021 143 034 9432 1,21 0,16 1,37 13,50 0,24 0,42 191,20 -
Série WH {1)(2K3)aN5)6)
Début des activités : 12 aot 2021
31 déc. 2025 854 49 1,27 0,08 1,35 6,41 0,17 0,29 187,44 -
31 déc. 2024 1115 67 1,93 0,13 2,06 7,15 0,24 0,26 167,14 -
31 déc. 2023 658 55 0,16 0,01 0,17 7,15 0,17 0,34 220,99 -
31 déc. 2022 282 27 0,16 0,01 0,17 7,15 0,17 0,36 293,45 -
31 déc. 2021 321 21 0,22 0,01 0,23 13,00 0,23 0,42 191,20 -
Série FNB en $ CA """
Début des activités : 23 janvier 2020
Symbole TSX : CMAG
31 déc. 2025 147136 3475 1,93 0,14 2,07 7114 117 029 187,44 42,23
31 déc. 2024 233 887 6275 4,50 0,37 4,87 8,42 1,25 0,26 167,14 31,23
31 déc. 2023 165 978 6075 1,09 0,11 1,20 9,84 1,20 0,34 220,99 21,33
31 déc. 2022 190 041 8100 1,07 0,10 117 9,62 117 0,36 293,45 23,46
31 déc. 2021 342670 11825 1,76 0,16 1,92 10,32 1,23 0,42 191,20 29,04

*Les notes se rapportant aux tableaux se trouvent a la fin de la section « Faits saillants financiers ».
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FAITS SAILLANTS FINANCIERS (suite)

Ratios et données supplémentaires

Ratio des
frais de
gestion
déduction
faite des
Taux effectif primes de
Ratio des Ratio des delaTVH  rendement
Nombre de frais de Taxe de frais de pourla et taxes Ratio des Taux de Prix du
Total de parts en gestion vente gestion  période ou applicables, frais  rotationdu marchéala
l'actif net  circulation avanttaxes harmonisée apres taxes I'exercice  aprestaxes d'opérations portefeuille cléture
en milliers
de dollars  en milliers % % % % % % % $
Série FNB couverte en $ US "****"
Début des activités : 18 janvier 2021
Symbole TSX: CMAG.U
31 déc. 2025 10632 240 2,44 0,17 2,61 713 117 0,29 187,44 32,26
31 déc. 2024 16 100 400 4,57 0,33 4,90 7,23 1,24 0,26 167,14 27,99
31 déc. 2023 16 289 600 1,09 0,09 1,18 8,33 1,18 0,34 220,99 20,46
31 déc. 2022 9007 380 1,07 0,09 1,16 8,11 1,16 0,36 293,45 17,51
31 déc. 2021 22360 820 1,45 0,12 1,57 6,72 1,23 0,42 191,20 21,79

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

2) Le ratio des frais de gestion est établi d'apres le total des charges (a I'exclusion des commissions et autres co(ts de transaction de portefeuille) 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 de parts et peut étre différent de 13 %.

3) Le ratio des frais d'opérations représente le total des commissions et autres codts de transaction de portefeuille, y compris les frais liés & I'emprunt de titres, 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. Aux 31 déc. 2025, 2024, 2023, 2022 et 2021, le ratio
des frais d'opérations, y compris les intéréts et les dividendes sur les positions courtes, était respectivement de 0,32 %, 0,40 %, 0,51 %, 0,50 % et 0,66 %.

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 un 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 I'exercice. Il 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 a 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 |'exercice.

5) Ces données sont fournies pour la ou les périodes ou I'exercice ou les exercices clos(es) le 31 décembre.

6) Les montants par part sont présentés en dollars américains.

7) Prix du marché a la cléture.
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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 distributions versées par le Fonds au cours de la ou des périodes ou du ou des exercices indiqués ont été réinvesties dans des parts 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 un 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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Le rendement de 2018 couvre la période du 7 novembre 2018 au 31 décembre 2018.
Le rendement de 2020 couvre la période du 9 novembre 2020 au 31 décembre 2020.
Le rendement de 2020 couvre la période du 19 mai 2020 au 31 décembre 2020.

Le rendement de 2019 couvre la période du 27 septembre 2019 au 31 décembre 2019.
Le rendement de 2021 couvre la période du 12 ao(t 2021 au 31 décembre 2021.

Le rendement de 2020 couvre la période du 23 janvier 2020 au 31 décembre 2020.

Le rendement de 2021 couvre la période du 18 janvier 2021 au 31 décembre 2021.

~ o oe W N =

~Le 5 janvier 2021, 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 années
antérieures pour les séries qui continuent apres la fusion du FNB Alternatif de croissance mondiale Cl Munro et du Fonds alternatif de croissance mondiale CI Munro. Par conséquent, les
renseignements sur les parts de série FNB en $ CA pour la période close le 31 décembre 2020 sont fournis par le FNB Alternatif de croissance mondiale Cl Munro.
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Rendements annuels composés
Le tableau suivant présente les rendements annuels composés du Fonds pour chaque exercice présenté, comparativement a ceux de I'indice MSCI ACWI (RGN).

L'indice MSCI ACWI est un indice pondéré en fonction de la capitalisation de marché, rajusté au flottant, qui vise a mesurer le rendement des marchés boursiers des pays développés et
émergents. Il regroupe les indices de 47 pays, dont 23 développés et 24 émergents. Les pays développés sont les suivants : Allemagne, Australie, Autriche, Belgique, Canada, Danemark,
Espagne, Etats-Unis, Finlande, France, Hong Kong, Irlande, Israél, Italie, Japon, Norvége, Nouvelle-Zélande, Pays-Bas, Portugal, Royaume-Uni, Singapour, Suéde et Suisse. Les pays émergents
sont les suivants : Afrique du Sud, Arabie saoudite, Brésil, Chili, Chine, Colombie, Corée, Emirats arabes unis, Egypte, Gréce, Hongrie, Inde, Indonésie, Koweit, Malaisie, Mexique, Pérou,
Philippines, Pologne, Qatar, République tchéque, Taiwan, Thailande et Turquie.

La section « Résultats d'exploitation » du présent rapport contient une analyse du rendement du Fonds en comparaison de celui de I'indice de référence.

Un an (%) Trois ans (%) Cing ans (%) Dix ans (%) Depuis la création (%)
Série A 12,7 20,7 8,7 s.0. 12,0
Indice MSCI ACWI (RGN) 16,6 211 12,8 s.0. 12,8
Série AH 14,3 27 94 s.0. 99
Indice MSCI ACWI (RGN) 16,6 211 12,8 s.0. 134
Série F 13,7 21,7 97 s.0. 131
Indice MSCI ACWI (RGN) 16,6 211 12,8 s.0. 12,8
Série FH 154 22,1 10,3 s.0. 10,8
Indice MSCI ACWI (RGN) 16,6 211 12,8 s.0. 134
Série | 14,9 229 10,9 s.0. 14,1
Indice MSCI ACWI (RGN) 16,6 211 12,8 s.0. 12,8
Série IH 16,5 235 13 s.0. 1.8
Indice MSCI ACWI (RGN) 16,6 211 12,8 s.0. 134
Série P 14,7 225 10,5 s.0. 138
Indice MSCI ACWI (RGN) 16,6 211 12,8 s.0. 14,7
Série PH 16,4 24,0 14 s.0. 19
Indice MSCI ACWI (RGN) 16,6 211 12,8 s.0. 134
Série W 14,7 22,1 10,7 s.0. 159
Indice MSCI ACWI (RGN) 16,6 211 12,8 s.0. 131
Série WH 16,5 239 s.0. s.0. 109
Indice MSCI ACWI (RGN) 16,6 211 s.0. s.0. 11
Série FNB en $ CA~ 139 218 9,8 s.0. 13,5
Indice MSCI ACWI (RGN) 16,6 211 12,8 s.0. 121
Série FNB couverte en $ US 15,5 221 s.0. s.0. 10,2
Indice MSCI ACWI (RGN) 16,6 211 s.0. s.0. 121

~Le 5 janvier 2021, 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 années
antérieures pour les séries qui continuent aprés la fusion du FNB Alternatif de croissance mondiale Cl Munro et du Fonds alternatif de croissance mondiale Cl Munro. Par conséquent, les
renseignements sur les parts de série FNB en $ CA pour dix ans et depuis leur création sont fournis par le FNB Alternatif de croissance mondiale Cl Munro.
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APERCU DU PORTEFEUILLE au 31 décembre 2025

Catégorie % de I'actif net

Catégorie % de I'actif net

Catégorie

% de I'actif net

Répartition par pays

Positions acheteur

E-U. 64,5
Irlande 80
Chine 6,2
Taiwan 45
Trésorerie et équivalents de trésorerie 4,2
Suisse 33
Canada 28
France 25
Allemagne 23
Pays-Bas 19
R-U. 18
Japon 1,0
Contrat(s) de change a terme 0,6
Option(s) 0,2
Swap(s) 0,0
Autres actifs (passifs) nets 2,2)
Total des positi 101,6

Positions vendeur

Swap(s) 0,1)
E-U. (15)
Total des positions vendeur (1.6)

Répartition par secteur

Positions acheteur

Produits industriels 26,6
Technologies de I'information 244
Services de icati 15,3
Soins de santé 10,0
Biens de consommation diSCrétionNaire ..........cooeveeeeeeserermeeesseesnenessesssnenes 73
Services fi iers 70
Trésorerie et équival de trésorerie 42
Matériaux 37
Services publics 35
Energie 1,0
Contrat(s) de change a terme 06
Option(s) 0,2
Swapl(s) 0,0
Autres actifs (passifs) nets (2,2)
Total des positi ' 101,6

Positions vendeur

Swap(s) (0,1)
Biens de consommation diSCrétionNaire ..........cooeeevevenserermenessessnesessssinnenes (0,5)
Produits industriels (1,0)
Total des positions vendeur (1,6)

L'apergu du portefeuille peut changer en raison des opérations continues du Fonds. Des mises a jour seront disponibles sur une base trimestrielle.

Répartition de I'actif

Positions acheteur

Actions 98,8
Trésorerie et équival de trésorerie 42
Contrat(s) de change a terme 06
Option(s) 0,2
Swap(s) 0,0
Autres actifs (passifs) nets (2,2)
Total des positi h 1016
Positions vendeur

Swap(s) (0,1)
Actions (1,5)
Total des positions vendeur (1,6)
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APERCU DU PORTEFEUILLE au 31 décembre 2025 (suite)

Les 25 principaux titres % de I'actif net
NVIDIA Corp. 75
Amazon.com Inc. 54
GE Vernova Inc. 46
Taiwan Semicond Manuf ing Co., Ltd. 45
Alphabet Inc., catégorie A 44
Microsoft Corp. 44
Trésorerie et équivalents de trésorerie 4,2
C ary Amperex Technology Co., Ltd., catégorie H 41
CRH PLC 37
C llation Energy Corp. 35
Mastercard Inc., catégorie A 34
Liberty Media Corp. - Liberty Formula One, série C 34
Galderma Group AG 33
TKO Group Holdings Inc. 32
Boston Scientific Corp. 31
Meta Platforms Inc., catégorie A 30
Airbus SE 25
General Electric Co. 24
Johnson Controls International PLC 24
Rhei Il AG 23
Visa Inc., catégorie A 21
HEICO Corp. 2,0
SharkNinja Inc. 19
ASML Holding NV 19
Eaton Corp., PLC 19
Total de I'actif net (en milliers de dollars) 1251413$

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.




