Fﬁnds de valeur d'actions internationales couvert contre les risques de
change

Rapport de la direction sur le rendement du Fonds pour la période ou I'exercice clos le 30 juin 2025

Le présent rapport semestriel de la direction sur le rendement du Fonds contient les faits saillants financiers, mais ne comprend pas les états financiers semestriels ou annuels complets du fonds
de placement. Si vous le souhaitez, vous pouvez obtenir un exemplaire des états financiers semestriels ou annuels sans frais, en composant le 1 800 268-3200, en écrivant a Cl Investments Inc.,
15, rue York, 2e étage, Toronto (Ontario) M5J 0A3, ou en visitant notre site \Web, au www.assante.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.

RESULTATS D'EXPLOITATION

Du 31 décembre 2024 au 30 juin 2025, I'actif net du Fonds a augmenté de 0,2 M$ pour s'établir a 4,3 M$. Le Fonds a enregistré des rachats nets de 0,1 M$ au cours de la période. Le
rendement du portefeuille a fait diminuer I'actif de 0,3 M$. Les parts de série E ont dégagé un rendement de 4,9 %, aprés paiement des honoraires et des frais, pour la période de six mois
close le 30 juin 2025. Durant la méme période, |'indice de référence du Fonds a affiché un rendement de 7,8 %. Ce dernier est I'indice MSCI EAEQ (RGN) (monnaie locale) (I'indice de référence
ou l'indice).

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

Le commentaire qui suit s'applique aux résultats d'exploitation de la Catégorie de société de valeur d'actions internationales couverte contre les risques de change (le fonds sous-jacent).

La premiere moitié de 2025 a été volatile apres I'annonce par I'administration américaine de nouveaux tarifs douaniers d'envergure, ce qui a entrainé une incertitude politique et une baisse
significative des actions mondiales. Le revirement rapide de I'administration, avec une suspension de 90 jours des tarifs douaniers, ainsi que la résilience de la croissance économique
mondiale et la désescalade rapide du conflit en Iran ont alimenté un rebond historique des actions au deuxieme trimestre. Malgré les inquiétudes exprimées par les PDG concernant les
risques liés aux tarifs douaniers, les investissements des entreprises sont restés solides et les dépenses de consommation ont soutenu la vigueur des données économiques. Si les craintes
liées a la stagflation se sont atténuées, I'incertitude persistante entourant le commerce, la géopolitique, le ralentissement de la croissance et I'augmentation des niveaux d'endettement dans
les grandes économies présentent toutefois des risques.

Le fonds sous-jacent a enregistré un rendement inférieur a celui de I'indice de référence pendant la période. La sélection des titres dans les secteurs de I'industrie, des biens de consommation
de base et des services de communication a pesé sur le rendement. Sands China Ltd., Everest Group Ltd. et Chubb Ltd. ont été les principaux titres individuels ayant nui aux résultats. Les
actions de Sands China ont reculé en raison des inquiétudes suscitées par la croissance du marché des jeux de Macao qui a affiché un rendement inférieur aux attentes depuis le début de
I'année. Nous nous attendons a ce que la part de marché de Sands China se redresse aprés des rénovations, ce qui devrait atténuer les préoccupations liées a la croissance au cours des
prochains trimestres. Everest Group, aprés un quatrieme trimestre 2024 décevant, a été pénalisée par un sentiment négatif des investisseurs quant a la capacité de I'assureur a maintenir son
rendement des capitaux propres (RCP) actuel. Bien que le sentiment ait fait baisser les cours des actions, Everest bénéficie de marges et d'un RCP solides et, avec un important programme de
rachat d'actions aux valorisations actuelles, nous estimons qu‘une réévaluation est justifiée. L'exécution de Chubb au cours des dernieres années a été impressionnante, mais le titre a reculé
alors que les investisseurs sont devenus plus incertains quant aux effets de I'environnement concurrentiel sur les bénéfices. Nous prévoyons que la cohérence de Chubb et ses prouesses en
matiére de souscription continueront de soutenir la solidité de la croissance du BPA au cours des prochaines années.

La sélection de titres dans les secteurs des soins de santé et de la consommation discrétionnaire a contribué au rendement. Une sous-pondération du Fonds dans le secteur des matieres
premieres a également contribué au rendement, la demande pour les produits de base industriels et de consommation étant restée modérée. Parmi les principaux contributeurs individuels,
mentionnons les participations dans Hana Financial Group Inc. et KP Financial Group Inc. Ces deux banques sud-coréennes ont affiché un bon rendement, tout comme les autres titres sud-
coréens. Le programme d'augmentation des valorisations du pays semble prét a libérer davantage de valeur pour les actionnaires, ce qui est grandement nécessaire sur ce marché des
actions. De plus, I'amélioration des perspectives commerciales a été bénéfique pour ce pays, qui dépend fortement des exportations. Bankinter SA a également contribué de fagon notable au
rendement, gagnant des parts de marché grace a son service a la clientele supérieur et a I'expansion de ses activités de gestion d'actifs.

L'une des nouvelles positions ajoutées au cours de la période est celle de Sandoz Group AG, un chef de file mondial dans le domaine des biosimilaires. La société est bien positionnée pour
tirer parti du virage croissant vers des solutions de rechange plus abordables aux médicaments biologiques de marque. Parmi les participations vendues au cours de la période, Baidu Inc. a
été éliminée apres que la direction de la société a reporté le calendrier de monétisation de ses résultats de recherche améliorés par I'intelligence artificielle, et nous avons perdu confiance
dans sa capacité a tirer pleinement parti de cette occasion.

Dans I'ensemble, le Fonds a réalisé un rendement inférieur a celui de son indice de référence au cours de la période.
EVENEMENTS RECENTS

L'économie mondiale, en particulier aux Etats-Unis, est restée résiliente. Bien que nos perspectives a long terme soient positives, nous estimons que le prix a payer est d'une grande
importance et continuons 2 privilégier les occasions situées a I'écart des segments du marché les plus saturés et les plus cycliques. A I'avenir, I'inflation devrait &tre plus volatile en raison
de la démondialisation, de I'expansion budgétaire des gouvernements, des risques géopolitiques et de la volatilité des prix de I'énergie. Lorsqu'un marché est excessivement concentré dans
un domaine, il est souvent payant de regarder dans I'autre direction. Nous continuons de privilégier les entreprises qui présentent des avantages concurrentiels durables, des valorisations
attrayantes et la capacité a faire croitre la valeur au fil de divers cycles de marché.
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Privatisation

Le 25 novembre 2024, Cl Financial Corp. a annoncé qu'elle avait conclu un accord définitif avec une société affiliée de Mubadala Capital, |a filiale de gestion d'actifs alternatifs de Mubadala
Investment Company, visant I'acquisition de toutes les actions ordinaires émises et en circulation de CI Financial Corp., a I'exception des actions détenues par les membres de la haute
direction de Cl Financial Corp. qui concluent des conventions de roulement d'actions. La transaction a été approuvée par les actionnaires de Cl Financial Corp. le 12 février 2025 et par la Cour
supérieure de justice de I'Ontario (r6le commercial) le 18 février 2025. Cl Financial Corp. prévoit que la transaction sera conclue aux alentours du 12 ao(it 2025, sous réserve de la satisfaction
des conditions habituelles restantes 2 la clgture. A I'heure actuelle, le gestionnaire ne s'attend pas 2 ce que la transaction ait une incidence sur ses activités, ses opérations ou ses affaires,
ni sur celles du Fonds.

OPERATIONS ENTRE PARTIES LIEES
Gestionnaire, conseiller en valeurs, fiduciaire et agent chargé de la tenue des registres

Cl Investments Inc. est le gestionnaire, le conseiller en valeurs, le fiduciaire et I'agent chargé de la tenue des registres du Fonds. CI 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 imp0ts et taxes, des colts d'emprunt, des nouveaux frais gouvernementaux ou réglementaires, des nouveaux types de codts 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 30 juin 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 E 1,900 0,22
Seérie F 0,900 0,22
Sériel Payés directement par les investisseurs Payés directement par les investisseurs

Le gestionnaire a pergu des frais de gestion minimes et des frais d’administration minimes pour la période.

Frais de gestion

Environ 11 % des frais de gestion totaux ont servi a payer les commissions de vente et de suivi. Les 89 % restants ont été affectés au paiement des frais de gestion des placements et d'autres
frais d'administration générale.

Sous-conseiller en valeurs

Altrinsic Global Advisors, LLC offre des conseils en placement au Fonds. Cl Financial Corp., société affiliée de Cl Investments Inc., détient une participation minoritaire dans Altrinsic Global
Advisors, LLC.

Opérations entre fonds liés

Ces opérations surviennent lorsqu'un Fonds vend ou achete des parts ou des actions d'un autre Fonds géré par le gestionnaire. Au cours de la période ou de I'exercice clos le 30 juin 2025, le
Fonds a effectué des opérations entre fonds liés ou a détenu une ou des positions dans un ou des fonds liés a la fin de la période ou de I'exercice.

Placeur principal

Le gestionnaire a le droit exclusif de réaliser le placement des parts du Fonds. En vertu d'une série d'ententes, le droit de placer ces parts a été accordé, de fagon collective, aux courtiers
suivants, dont chacun est une société affiliée du gestionnaire.

Gestion de capital Assante Itée

Gestion financiére Assante Itée

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 |'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 30
juin 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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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 six
dernieres périodes ou derniers exercices, le cas échéant.

Actif net par part ($) Augmentation (diminution) liée aux activités : Distributions :
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 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 E 1i2K3)4)
Début des activités : 31 janvier 2019
30 juin 2025 13,55 - 0,17) 0,21 0,62 0,66 - - - - - 14,21
31 déc. 2024 12,80 - (0,32) 0,92 0,15 0,75 - - - - - 13,55
31 déc. 2023 11,52 - (0,29) 1,84 (0,36) 119 - - - - - 12,80
31 déc. 2022 11,84 0,01 (0,27) 0,40 (0,48) (0,34) - - - - - 11,52
31 déc. 2021 10,82 - (0,27) 0,11 1,19 1,03 - - - - - 11,84
31 déc. 2020 11,34 0,06 (0,24) 0,22 (0,43) (0,39) - - (0,06) - (0,06) 10,82
Série F"
Début des activités : 31 janvier 2019
30 juin 2025 14,33 0,01 (0,09) 0,22 0,66 0,80 - - - - - 15,11
31 déc. 2024 13,39 0,01 0,17) 1,05 (0,27) 0,62 - - - - - 14,33
31 déc. 2023 11,91 - (0,15) 1,21 0,18 1,24 - - - - - 13,39
31 déc. 2022 12,09 0,01 (0,14) 0,41 (0,50) (0,22) - - - - - 1,9
31 déc. 2021 10,93 - (0,14) 0,12 1,22 1,20 - - - - - 12,09
31 déc. 2020 11,35 0,06 (0,13) 0,23 (0,74) (0,58) - - (0,09 - (0,09) 10,93
Série | "
Début des activités : 31 janvier 2019
30 juin 2025 15,19 - - 0,23 0,72 0,95 - - - - - 16,12
31 déc. 2024 14,02 - - 1,05 0,18 1,23 - - - - - 15,19
31 déc. 2023 12,32 - - 1,57 (0,02) 1,55 - - - - - 14,02
31 déc. 2022 12,36 0,01 - 0,41 (0,45) (0,03) - - - - - 12,32
31 déc. 2021 11,04 - - 0,12 1,28 1,40 - - - - - 12,36
31 déc. 2020 11,37 0,06 - 0,22 (0,40) (0,12) - - (012) - (0,12) 11,04

1) Ces données proviennent des états financiers semestriels et 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 |a 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 30 juin 2025 et les 31 décembre.
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FAITS SAILLANTS FINANCIERS (suite)

Ratios et données supplémentaires

Taux effectif

Ratio des Ratio des dela TVH
Nombre de frais de Taxe de frais de pour la Ratio des Taux de
Total de parts 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 % % % % % %
Série E (1)2)3)a)5)
Début des activités : 31 janvier 2019
30 juin 2025 3680 259 2,12 0,30 2,42 13,48 0,11 3,13
31 déc. 2024 3564 263 2,12 0,24 2,36 11,55 0,04 1,07
31 déc. 2023 4057 317 2,11 0,24 2,35 11,54 - 377
31 déc. 2022 11337 984 2,12 0,24 2,36 11,34 - 10,07
31 déc. 2021 12847 1085 2,12 0,24 2,36 1,21 - 6,98
31 déc. 2020 12974 1199 2,12 0,28 2,40 13,00 - 16,64
Série F (1H2)3)4N5)
Début des activités : 31 janvier 2019
30 juin 2025 89 6 1,12 0,17 1,29 13,97 0,1 313
31 déc. 2024 86 6 113 0,11 1,24 9,64 0,04 11,07
31 déc. 2023 29 2 m 0,09 1,20 8,50 - 377
31 déc. 2022 362 30 1,12 0,09 1,21 8,41 - 10,07
31 déc. 2021 417 34 112 0,10 1,22 8,86 - 6,98
31 déc. 2020 339 31 112 0,15 1,27 13,00 - 16,64
Série I (1)2)3)a)5)
Début des activités : 31 janvier 2019
30 juin 2025 493 31 - - - - 0,11 3,13
31 déc. 2024 491 32 - - - - 0,04 11,07
31 déc. 2023 709 51 - - - - - 371
31 déc. 2022 3704 301 - - - - - 10,07
31 déc. 2021 3702 300 - - - - - 6,98
31 déc. 2020 4162 377 - - - - - 16,64

1) Ces données proviennent des états financiers semestriels et 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 co(ts de transaction de portefeuille) imputées au Fonds et est exprimé en pourcentage annualisé
de la valeur liguidative 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 colits de transaction de portefeuille 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 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 30 juin 2025 et les 31 décembre.
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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 semestriel et annuel du Fonds pour chaque période ou exercice indiqué et illustrent la variation du rendement d'une période ou un

exercice a I'autre. Le ou les graphigues 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 2019 couvre la période du 31 janvier 2019 au 31 décembre 2019.
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APERCU DU PORTEFEUILLE au 30 juin 2025

Catégorie*

% de I'actif net

Catégorie*

% de I'actif net

Catégorie* % de I'actif net

Répartition par pays

Japon 135
All e 10,6
E-U. 106
France 10,4
Irlande 9,6
R.-U. 9,5
Corée du Sud 6,0
Pays-Bas 54
Suisse 42
M 39
Trésorerie et équivalents de trésorerie 36
Belgique 20
Brésil 16
Inde 16
Macao 15
Chine 14
Espagne 11
Israél 09
Hong Kong 08
Pérou 0,7
Suede 0,7
Autres actifs (passifs) nets 04

*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.

Répartition par secteur

Services fi iers

34,7

Produits industriels

12,9

Biens de ion de base

12,1

Biens de consommation diSCrétionnaire ..............ecccccimmeneesssseneeeeen

Soins de santé

13

Technologies de I'information

Trésorerie et équivalents de trésorerie

Energie

Matériaux

Services de ication

Immobilier

Autres actifs (passifs) nets

1,0
50
36
33
24
17
16
04

Répartition de I'actif

Actions 96,0
Trésorerie et équival de trésorerie 36
Autres actifs (passifs) nets 04
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APERCU DU PORTEFEUILLE au 30 juin 2025 (suite)

Les 25 principaux titres* % de I'actif net
Chubb Ltd. 37
Trésorerie et équivalents de trésorerie 36
Everest Re Group Ltd. 30
KB Financial Group Inc. 26
Sumitomo Mitsui Trust Holdings Inc. 23
Bureau Veritas SA 23
Sony Group Corp. 23
Aon PLC, catégorie A 23
Sanofi SA 23
Heineken NV 23
GSKPLC 22
TotalEnergies SE 2,2
Medtronic PLC 21
Suzuki Motor Corp. 2,0
KBC Group NV 2,0
Adidas AG 20
D he Bérse AG 19
Hana Financial Group Inc. 18
Informa PLC 17
Willis Towers Watson PLC 1,7
Akzo Nobel NV 16
Axis Capital Holdings Ltd. 1,6
Itad Unibanco Holding SA, privilégié 1,6
Bank of Ireland Group PLC 16
Zurich Insurance Group AG 1,6
Total de I'actif net (en milliers de dollars) 42628

*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.




