BANQUE
NATIONALE

INVESTISSEMENTS

RAPPORT ANNUEL DE LA DIRECTION SUR LE RENDEMENT DU FONDS

Pour la période terminée le 31 décembre 2022

Fonds d'actions mondiales

Fonds d'actions de marchés émergents diversifié BNI

Notes sur les énoncés prospectifs

Le présent rapport peut contenir des énoncés prospectifs portant sur le fonds, son rendement dans ’avenir, ses stratégies ou perspectives ou sur des circonstances ou
événements futurs. Ces énoncés prospectifs comprennent, entre autres, des énoncés a [’égard de nos croyances, plans, attentes, estimations et intentions. L’utilisation des
termes « prévoir », « compter », « anticiper », « estimer », « SUpposer », « croire », et « s’attendre » et autres termes et expressions similaires désignent des déclarations
prospectives.

De par leur nature, les énoncés prospectifs supposent que nous élaborions des hypothéses et comportent des incertitudes et des risques inhérents. Par conséquent, il existe un
risque que les projections expresses ou implicites contenues dans ces énoncés prospectifs ne se réalisent pas ou qu’elles se révélent inexactes dans l'avenir. Divers facteurs
pourraient faire en sorte que les résultats, les conditions ou les événements futurs varient sensiblement par rapport aux objectifs, aux attentes, aux estimations ou aux intentions
figurant dans les énoncés prospectifs. Ces écarts peuvent étre causés notamment par des facteurs tels que les changements dans la conjoncture économique et financiére
canadienne et mondiale (en particulier les taux d’intérét, les taux de change et les cours des autres instruments financiers), les tendances du marché, les nouvelles dispositions
réglementaires, la concurrence, les changements technologiques et 'incidence éventuelle de conflits et autres événements internationaux.

La liste de facteurs qui précéde n’est pas exhaustive. Avant de prendre toute décision de placement, les investisseurs et les autres personnes qui se fondent sur les énoncés
prospectifs devraient soigneusement considérer les facteurs mentionnés ci-dessus ainsi que d’autres facteurs. Le lecteur ne devrait pas se fier inddment a ces énoncés
prospectifs et devrait étre conscient que nous n’avons pas l'intention de mettre a jour les énoncés prospectifs a la suite de nouveaux renseignements, d’événements futurs ou
autres circonstances, a moins que la législation applicable prévoie une telle obligation.

Le présent rapport annuel de la direction sur le rendement du fonds contient les faits saillants financiers, mais non les états financiers annuels complets du fonds
d’investissement. Vous pouvez obtenir les états financiers annuels du fonds gratuitement, sur demande, en appelant au 514 871-2082 ou au 1 888 270-3941, en nous écrivant a
Service-conseil Banque Nationale Investissements, 500, Place D’Armes, 12e étage, Montréal, Québec, H2Y 2W3, en consultant notre site Internet www.bninvestissements.ca, en
consultant le site Internet de SEDAR au www.sedar.com, ou en communiquant avec votre conseiller. Vous pouvez également obtenir de cette facon les politiques et les procédures
de vote par procuration, le dossier de vote par procuration et 'information trimestrielle sur le fonds.



Analyse du rendement par la direction

Objectif et stratégies de placement

L’objectif de placement du Fonds d’actions de marchés émergents
diversifié BNI consiste a procurer une croissance du capital a long
terme. Le fonds investit directement, ou au moyen de placements dans
des titres d’autres organismes de placement collectifs, dans un
portefeuille constitué principalement d’actions ordinaires d’émetteurs
situés dans des marchés émergents.

Les sous-gestionnaires du fonds utilisent une combinaison de
stratégies afin d’atteindre 'objectif de placement. La stratégie de
Newton Investment Management (North America) Limited s’appuie sur
une approche ascendante fondamentale pour la sélection des titres
dans un cadre d’investissement thématique mondial, tenant compte
d’une perspective d’investissement a long terme pour générer une
plus-value du capital. Cette stratégie applique une approche
fondamentale, a haute conviction et agnostique en matiére
d’étalonnage qui met 'accent sur la qualité et la bonne gouvernance.
Gestion d’Actifs Goldman Sachs LP exécute un processus de recherche
rigoureux combinant des indications qualitatives et la technologie de
’information afin de traiter et d’analyser un grand nombre de sociétés
et de données sur le marché. Le processus de recherche vise a
augmenter la valeur au moyen de la sélection de titres et de la gestion
des risques. Pour sélectionner les titres, Gestion d’Actifs Goldman
Sachs LP analyse les données portant sur des modéles d’affaires de
grande qualité, des actions dont [’évaluation fondamentale est peu
élevée ainsi que les thématiques, les tendances et ’lhumeur du
marché. Gestion d’Actifs Goldman Sachs LP utilise ensuite un
processus quantitatif pour sélectionner et pondérer les titres du
portefeuille. Cette approche vise a composer un portefeuille diversifié
axé sur la gestion des risques.

Risques

Le risque global d’un investissement dans le fonds reste tel qu’il est
décrit dans le prospectus simplifié ou les modifications de celui-ci, et
dans l'apercu du fonds.

Résultats d’exploitation

Pour la période de douze mois terminée le 31 décembre 2022, les parts
de la Série Investisseurs du Fonds d’actions de marchés émergents
diversifié BNI ont produit un rendement de -17,19 % comparativement a
-14,28 % pour U'indice de référence du fonds, soit 'indice MSCI
marchés émergents (CAD). Contrairement a l'indice de référence, le
rendement du fonds est établi aprés déduction des frais et des
dépenses. Vous trouverez des renseignements sur le rendement pour
toutes les séries du fonds, qui peut varier principalement en raison des
frais et des dépenses, a la rubrique Rendements passés.

Certaines séries du fonds peuvent, le cas échéant, verser des
distributions selon un taux établi par le gestionnaire. Ce taux peut étre
modifié occasionnellement par le gestionnaire. Si le montant total des
distributions versées par de telles séries est supérieur a la part de
revenu net et de gains en capital nets réalisés affectée a ces séries, la
différence sera comptabilisée a titre de remboursement de capital.
Selon le gestionnaire, le versement de distributions sous forme de
remboursement de capital par de telles séries du fonds n’a pas
d’incidence significative sur la capacité du fonds a mettre en ceuvre sa
stratégie de placement et a atteindre son objectif de placement.

La valeur liquidative du fonds a baissé de 4,79 % au cours de la
période, de 2,024 milliards de dollars au 31 décembre 2021 3 1,927
milliards de dollars au 31 décembre juin 2022.

Contrairement aux six trimestres précédents, I'indice MSCI Marchés
émergents a affiché un rendement positif au cours des trois derniers
mois de ’'année. Cependant, malgré cette derniére poussée, la
catégorie d’actif a tout de méme enregistré une baisse importante pour
’ensemble de I’exercice. Une multitude de facteurs ont contribué a
faire baisser les indices, méme si le dénominateur commun était une
hausse de l'inflation et ses conséquences. L’inflation, déja un
probléme vers la fin de 2021, a fortement augmenté suite a l'invasion
de I'Ukraine par la Russie qui a provoqué une flambée des prix des
matiéres premiéres. En conséquence, l'inflation a continué a dépasser
les attentes, ce qui a nécessité une approche plus belliqueuse de la
part des banques centrales, notamment de la Réserve fédérale
américaine (Fed), qui a accéléré le rythme des hausses de taux
d’intérét au fur et a mesure que la période examinée progressait. Cette
trajectoire de resserrement monétaire plus prononcée que prévu, qui a
entrainé une hausse des rendements obligataires et, par conséquent,
des taux d’actualisation, a entrainé une nouvelle dégradation des
actions, les titres de croissance a long terme étant encore une fois les
plus vulnérables.

Au cours de la période a I’étude, il y a eu récession, en raison de la
pression exercée par la hausse des prix sur les consommateurs, ce qui
est devenu la principale préoccupation. Les données économiques de
la Chine étaient généralement faibles, les restrictions strictes de
Covid-19 pendant une grande partie de I’année et les problémes de
goulots d’étranglement de la chaine d’approvisionnement limitant la
croissance. Toutefois, vers la fin de 2022, 'optimisme s’est accru
quant a la possibilité que la Chine assouplisse ses restrictions strictes
a l’égard de la Covid-19, malgré la hausse du nombre d’infections. La
confiance a également été renforcée par une campagne de vaccination
gouvernementale pour la population dgée et par 'organisme de
réglementation des valeurs mobiliéres, qui facilite la mobilisation de
capitaux par les promoteurs immobiliers.

Dans les circonstances, le fonds a affiché un rendement inférieur a son
indice de référence.

Pendant la majeure partie de la période a ’étude, nous avons assisté a
la poursuite de la rotation importante du marché, qui est passée des
actions de croissance aux actions de valeur, qui avait commencé au
dernier trimestre de 2021. Cela a été un obstacle important pour le
Fonds, qui privilégie les actions affichant une croissance et un
rendement des capitaux propres supérieurs a ceux de l'indice de
référence. Globant, MercadolLibre, Sea, ASML et Info Edge figurent
parmi les actions qui ont sous-performé dans cet environnement.

Suite a 'invasion de ’'Ukraine par la Russie, la négociation a été
interrompue dans la seule petite participation du fonds cotée en
Russie, la plateforme de recrutement en ligne HeadHunter, avant d’étre
ramenée a zéro. L’entreprise technologique EPAM Systems a reculé
dans la rotation du marché en janvier et a été davantage affectée par le
fait que la majorité de ses employés sont basés en Russie, en Ukraine
et en Biélorussie. Toutefois, le Fonds a bénéficié de sa faible exposition
a la Russie, en particulier du fait qu’il ne détenait pas de titres des
sociétés pétroliéres Gazprom et Lukoil et de la banque financiére
Sberbank.

L’assureur de Hong Kong AIA est celui qui a le plus contribué au
rendement au cours de la période grace a ’lamélioration des
perspectives de valeur des affaires nouvelles. Les principaux marchés
se sont ouverts aprés une poussée des cas de Covid-19 plus tdt dans
[’année. Le propriétaire de la chaine de restaurants, Yum Brand, a
également affiché un rendement supérieur grace a l'optimisme suscité
par la réouverture de ’économie chinoise qui stimulerait la croissance
économique.

Le Brésil a largement surperformé l’indice général, et les positions du
fonds dans le fabricant d’équipements électroniques industriels WEG
et 'opérateur boursier B3 ont tous deux étés les meilleurs
contributeurs.
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Evénements récents

Un certain nombre d’actions ont été achetées et vendues au cours de la
période. Les plus importants d’entre eux sont mis en évidence
ci-dessous.

Dans le secteur des biens de consommation, nous avons établi une
nouvelle position dans Marico, chef de file des biens de consommation
en Inde, qui exerce ses activités dans les secteurs du bien-étre et de la
nutrition, et qui occupe une position de chef de file sur le marché des
produits comme U’huile de coco, les huiles comestibles et les soins de
la peau. La société occupe également une position de chef de file dans
d’autres marchés en développement, notamment le Bangladesh, le
Vietnam et ’Afrique du Nord. Nous avons également acheté la plus
grande entreprise de pharmacie de détail du Brésil, Raia Drogasil. Nous
sommes d’avis que le vieillissement de la population au Brésil devrait
favoriser fortement la croissance des médicaments de marque et
génériques de Raia. Une autre opportunité de croissance vient du fait
que le nombre de pharmacies par habitant au Brésil est inférieur a la
moitié de la moyenne mondiale.

Nous avons vendu la participation dans Alibaba. Bien que la société
demeure la principale plateforme de commerce électronique en Chine,
nous croyons que plusieurs autres entreprises en ligne et de commerce
électronique en Chine semblent plus attrayantes sur le plan de la
gouvernance et de la dynamique concurrentielle. Nous avons canalisé
le produit de la vente d’Alibaba vers Meituan, la principale plateforme
chinoise de livraison de nourriture et de services aux consommateurs,
qui est un bénéficiaire potentiel de la réouverture de la Chine. Nous
avons également vendu notre position dans Jubilant Foodworks, en
Inde, en raison de préoccupations croissantes concernant le
changement de chef de la direction, la répartition du capital et la
gouvernance.

Dans le secteur des technologies de I'information, nous avons acheté
le fabricant sud-coréen de puces mémoire SK Hynix. Nous croyons qu’il
y a eu une amélioration de la dynamique du marché compte tenu de la
consolidation du marché. Les perspectives a long terme de la demande
pour les serveurs informatiques haute performance (HPC) sont
intéressantes, et Hynix est une entreprise de premier plan dont
I’évaluation nous a semblé présenter un profil risque-rendement
intéressant. Nous avons également établi une position dans Wuxi Lead,
fournisseur chinois d’équipement de fabrication de batteries lithium-
ion destinées aux principaux fabricants mondiaux de batteries, dont
CATL et BYD. Wuxi jouit d’'un avantage concurrentiel en offrant une
solution clé en main de premier plan comprenant une gamme compléte
d’équipement de production de batteries avant, intermédiaire et
arriére. L’expansion future des dépenses en immobilisations des
fabricants de batteries, stimulée par la forte demande du marché final,
devrait stimuler une forte croissance et des rendements solides pour
Wuxi. Wuxi pourrait également tirer profit de ’expansion internationale
sur les marchés européens ol la demande pour des solutions clé en
main est plus élevée étant donné le marché plus petit et plus immature
de la fabrication de batteries.

Nous avions réduit notre position dans EPAM Systems a plusieurs
reprises au cours du premier trimestre et nous ’avons finalement
liquidée a la fin de février, compte tenu des risques inhérents a
’exposition de ses employés, comme il a été mentionné
précédemment. On s’inquiéte également du fait que sa clientéle
américaine et européenne continue d’offrir des contrats a EPAM,
compte tenu de "emplacement de ses activités. Par ailleurs, nous
avons vendu notre position dans Flat Glass, fabricant chinois de
lunettes solaires, en raison de 'incertitude entourant la capacité de la
société a générer des rendements du capital investi attrayants de fagon
durable.

Dans le secteur financier, nous avons acheté Bank Mandiri, qui est la
plus grande banque en termes d’actifs et la troisiéme plus grande
banque en termes de capitalisation boursiére en Indonésie. Au cours
des cing derniéres années, la direction a restructuré avec succés la
banque, améliorant considérablement son profil de risque en
appliquant une stratégie de croissance du crédit plus nuancée, tandis
que les investissements dans la technologie et les plateformes de
placement ont entrainé une baisse importante des codts de
financement de la banque. La dynamique macroéconomique en
Indonésie est attrayante, offrant une longue piste de croissance, et
nous pensons que Mandiri est une entreprise avantageuse sur le plan
concurrentiel qui devrait obtenir des rendements supérieurs sur le
capital investi. Nous avons acheté le fournisseur de services financiers
péruvien Credicorp. Le groupe, qui est largement connu pour soutenir
le développement économique, dispose d’importantes opportunités de
croissance dans les domaines de "laugmentation de 'inclusion
financiére — étant donné les faibles niveaux de pénétration bancaire
au Pérou — et de ’aide aux « non bancarisés » pour accéder aux
produits financiers. Nous avons également acquis une nouvelle
position dans XP, une plateforme de placement axée sur la technologie
et un fournisseur de produits et services financiers a frais modiques au
Brésil. Nous croyons que le XP a un potentiel de croissance important,
le marché de la gestion d’actifs au Brésil ayant connu une croissance
constante a deux chiffres au cours des 14 derniéres années.

Ailleurs, nous avons initié une position dans la société brésilienne
WEG, qui est l’un des plus grands producteurs mondiaux
d’équipements électroniques industriels et un leader national, ce qui
refléte la qualité de ses produits et le soutien de ses clients. WEG a de
solides perspectives de croissance, stimulées par son soutien
thématique par la décarbonisation, '« industrie 4,0 » (la tendance
actuelle de 'automatisation et de ’échange de données dans les
technologies de fabrication, y compris les systémes cyberphysiques),
les investissements dans les installations sanitaires au Brésil,
"augmentation de la part de marché a ’échelle internationale, les
investissements dans les énergies renouvelables et la mobilité
électronique. Nous avons également investi dans NetEase, qui est une
société de jeux de premier ordre qui, selon nous, maintiendra son
leadership dans le domaine des jeux en ligne multijoueurs. Nous nous
attendons a ce que NetEase continue d’afficher une croissance a deux
chiffres de son chiffre d’affaires et de ses bénéfices, grace a une
meilleure monétisation sur son marché principal en Chine et a une
expansion réussie sur les marchés internationaux.

Nous avons vendu la position dans Tencent Music Entertainment, car
nous doutons que la société réussisse a monétiser ses activités de
diffusion de musique et pensons que sa division de divertissement
social, qui génére beaucoup de liquidités, subira une pression
concurrentielle accrue. Nous avons également vendu la position dans
LG Chem aprés une période au cours de laquelle 'action a affiché un
solide rendement par rapport au marché malgré les déceptions
opérationnelles continues.

Les facteurs de rendement, combinés aux activités de négociation
susmentionnées, ont fait en sorte que la pondération du fonds dans le
secteur des biens de consommation de base a augmenté et que celle
du secteur des biens de consommation discrétionnaire a diminué d’un
degré similaire. La pondération en services financiers et en industries a
augmenté, tandis que celle en technologies de I'information et en
matiéres premiéres a diminué.

Sur le plan géographique, le fonds demeure le plus surpondéré en
Inde, car nous croyons que ce pays offre bon nombre des meilleurs
scénarios de placement dans les marchés émergents sur cing ans et
plus.

Le fonds est également surpondéré en Chine et a Hong Kong, ot ily a
une forte exposition aux entreprises qui profiteront de la mise a niveau
de ’économie chinoise pour devenir autosuffisantes ou méme pour
assumer le leadership dans certains secteurs stratégiques et a valeur
ajoutée.
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Court terme, nous croyons que les prix des actifs continueront
probablement d’étre influencés par les forces inflationnistes que nous
observons aux Etats-Unis, ainsi que par la réaction de la Réserve
fédérale américaine. D’autres variables influenceront probablement la
trajectoire des actions des marchés émergents dans les mois a venir,
notamment le conflit en Ukraine, les prix des matiéres premiéres, la
force du dollar américain et les nouvelles en provenance de Chine,
notamment en ce qui concerne la politique Covid-19 et les conditions
macro-financiéres. Les actions des marchés émergents se négocient
actuellement a un escompte anormalement élevé par rapport aux
marchés développés, ce qui crée un contexte favorable si ces variables
a court terme s’averent favorables pour les marchés émergents.

Nous sommes plus a 'aise de mettre en évidence les occasions a long
terme dans les marchés émergents. Ces hypothéses sont fondées sur
des niveaux relativement plus élevés de croissance des revenus, sur
des augmentations rapides de la pénétration des produits et sur la
possibilité de regroupements dans l'industrie. Nous croyons qu’il
existe une occasion unique pour les sociétés des marchés émergents
qui sont bien exposées aux tendances de croissance a long terme
fiables et qui peuvent exploiter cette occasion plus que leurs pairs
grace a leur offre et a leur exécution différenciées. Par conséquent,
nous croyons que les investisseurs des marchés émergents qui sont en
mesure de repérer les sociétés et les thémes de croissance appropriés
devraient étre récompensés a long terme.

Le 30 avril 2022, le comité d’examen indépendant (le « CEl ») du fonds
a été réduit a trois membres lorsque Robert Martin a terminé son
mandat comme membre du CEl. Le 1 mai 2022, le CEl du fonds a été
porté a quatre membres lorsque Line Deslandes a été nommée membre
du CEl. Toutefois, au 30 septembre 2022, le CEl du fonds a été réduit a
trois membres lorsque Line Deslandes a terminé son mandat.

Le 20 mai 2022, BNI a aboli les modes de souscription avec options
d’achat de frais de souscription différés et de frais de souscription
réduits pour tout nouvel investissement y compris les achats effectués
par le biais de plans systématiques dans toutes les juridictions
canadiennes. Les investisseurs qui ont acheté des parts en vertu de
ces options de frais de souscription continueront d’étre assujettis aux
barémes de frais de rachat en vertu desquels ils ont été achetés.

Opérations entre parties liées

Les roles et responsabilités de la Banque Nationale du Canada (la
« Banque ») et de ses filiales en ce qui concerne le fonds se résument
comme suit :

Fiduciaire

Trust Banque Nationale inc.(« TBN »), une filiale en propriété exclusive
indirecte de la Banque, est le fiduciaire du fonds. A ce titre, il est
propriétaire en droit des placements du fonds.

Dépositaire et registraire

Société de fiducie Natcan (« SFN ») agit a titre d’agent chargé de la
tenue des registres des titres du fonds et des noms des porteurs de
titres. SFN agit également a titre de dépositaire pour le fonds. Les frais
découlant des services exécutés par SFN a titre de dépositaire sont
fonction de la tarification usuelle en vigueur de SFN.

Mandataire chargé des préts de titres

SFN agit a titre de mandataire d’opérations pour le compte du fonds
dans I’administration des opérations de préts de titres conclues par le
fonds. SFN est membre du méme groupe que le gestionnaire.

Gestionnaire du fonds

Le fonds est géré par Banque Nationale Investissements inc. (« BNI »),
laquelle est une filiale a part entiére de la Banque. Ainsi, BNI fournit ou
s’assure que soient fournis tous les services généraux administratifs et
de gestion requis par le fonds dans ses opérations courantes, incluant
notamment les conseils en placement, I’établissement de contrats de
courtage relatifs a ’achat et a la vente du portefeuille de placement, la
tenue des livres et registres et autres services administratifs requis par
le fonds.

Le gestionnaire assume les charges opérationnelles variables du fonds
autres que les « frais du fonds » (définis plus loin) en contrepartie de
frais d’administration a taux fixe pour chacune des séries du fonds.

Les frais d’administration correspondent a un pourcentage précis de la
valeur liquidative de chaque série du fonds, et sont calculés et versés
de la méme maniére que les frais de gestion. Les charges
opérationnelles variables payables par le gestionnaire comprennent :
les colits liés au service d’agent des transferts et a la tenue de
dossiers; les colits liés a la garde de valeurs; les frais comptables et les
frais d’évaluation; les frais d’audit et les frais juridiques; les colits de
préparation et de distribution des états financiers, des prospectus
simplifiés, des notices annuelles, des apercus du fonds, du matériel de
communication continue et de toute autre communication aux porteurs
de parts; et les colts des services fiduciaires liés aux régimes fiscaux
enregistrés, selon le cas.

En plus des frais d’administration, le fonds doit également assumer
certains frais du fonds, notamment : les taxes (notamment, la TPS, la
TVH et 'imp6t sur le revenu); les colits afférents a la conformité, y
compris tout changement apporté aux exigences gouvernementales et
réglementaires aprés le 1* aolit 2013; les frais d’intéréts et le cot
d’emprunt; les colits relatifs a des services externes généralement non
facturés dans le secteur canadien des fonds communs de placement en
date du 1*" ao(it 2013; les colits liés au comité d’examen indépendant,
dont la rémunération de ses membres, leurs frais de déplacement,
leurs primes d’assurance et les codits associés a leur formation
continue; et les charges opérationnelles variables engendrés en marge
des activités habituelles du fonds.

Le gestionnaire peut décider, de temps a autre et a son entiére
discrétion, d’absorber une partie des frais de gestion, des frais
d’administration et des frais du fonds d’une série.

Tel qu’il est décrit sous la rubrique Frais de gestion, le fonds paie des
frais de gestion annuels a BNI en contrepartie de ses services.

Gestionnaire de portefeuille

Le gestionnaire a nommé Trust Banque Nationale inc. (« TBN »), filiale
en propriété exclusive indirecte de la Banque, pour qu’elle agisse a
titre gestionnaire de portefeuille pour le fonds. Des honoraires fixes
sont payables annuellement a TBN pour ses services de gestion.

Distribution et rémunération des courtiers

Financiére Banque Nationale inc. (« FBN ») agit a titre de placeur
principal pour les séries Conseillers, F, F5 ou Ts du fonds. FBN peut
recevoir, selon la série distribuée, une commission mensuelle
représentant un pourcentage de la valeur quotidienne moyenne des
titres détenus par ses clients.

BNI agit a titre de placeur principal pour les séries N et NR du fonds.
Les commissions de suivi sont couvertes par les honoraires de services
de la Gestion privée de patrimoine BNI, lesquels sont payés
directement par les épargnants.
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Frais de courtage

Le fonds peut verser a une société affiliée a BNl des commissions de
courtage aux taux du marché. Les frais de courtage imputés au fonds
au cours de I'exercice s’établissent comme suit :

Exercice terminé le
31 décembre 2022

Total des frais de courtage 3548 553,81

Frais de courtage payés a Financiére 2 812 864,48

Banque Nationale

Détentions

Au 31 décembre 2022, Banque Nationale Investissements inc. détenait
225,29 titres du fonds pour une valeur de 2 589,91 $, ce qui
représentait prés de 0,0001 % de la valeur liquidative du fonds a cette
date. Les transactions entre Banque Nationale Investissements inc. et
le fonds ont été effectuées dans le cours normal des activités et a la
valeur liquidative du fonds a la date de la transaction.

Au 31 décembre 2022, Trust Banque Nationale inc. détenait 1,24 titres
du fonds pour une valeur de 18,93 $, ce qui représentait prés de
0,0000 % de la valeur liquidative du fonds a cette date. Les
transactions entre Trust Banque Nationale inc. et le fonds ont été
effectuées dans le cours normal des activités et a la valeur liquidative
du fonds a la date de la transaction.

Service fiduciaire des régimes enregistrés

TBN regoit un montant fixe par compte enregistré pour les services
fournis a titre de fiduciaire des régimes enregistrés.

Services administratifs et opérationnels

Certains services au fonds ont été délégués par le gestionnaire du
fonds, BNI, a Trust Banque Nationale inc. (« TBN »), une filiale en
propriété exclusive indirecte de la Banque. Ceci comprend les services
de comptabilité, d’information financiére et d’évaluation de
portefeuille. Les frais engagés pour ces services sont payés a TBN par
le gestionnaire du fonds.

Frais de gestion

Le fonds verse des frais de gestion annuels au gestionnaire du fonds
en contrepartie de ses services de gestion. Ces frais sont calculés selon
un pourcentage de la valeur liquidative quotidienne du fonds avant les
taxes applicables et sont versés mensuellement. Sous la rubrique
Distribution, les frais incluent la rémunération du courtier soit les
commissions de suivi annuelles maximales et les commissions de
vente versées aux courtiers. Sous la rubrique Autres, les frais couvrent
principalement les services de gestion de placement, de conseils en
placement et d’administration générale ainsi que les services
rapportant un bénéfice. La ventilation des services fournis en
contrepartie des frais de gestion, exprimée en pourcentage
approximatif des frais de gestion, se présente comme suit :

Frais de Distribution
gestion
Investisseurs 1,85 % 54,05 % 45,95 %
Série Conseillers*
Frais initiaux** 1,85 % 54,05 % 45,95 %
Frais reportés - 1a 6 ans 1,85 % 27,03 % 72,97 %
Frais réduits -1a 3 ans 1,85 % 27,03 % 72,97 %
Frais réduits - 4 ans et plus 1,85 % 54,05 % 45,95 %
Série F 0,85 % — 100,00 %
Série N et Série NR*** 0,80 % — 100,00 %
Série O G0, T — 100,00 %

™ Comprend tous les frais liés aux services de gestion, de conseils en placement et
d’administration générale ainsi que les services rapportant un bénéfice.

® Excluant les commissions de ventes payées sur les Séries Conseillers avec I'option de
frais de souscription réduits et l’option frais de souscription reportés, lesquelles ne
sont pas payées a méme les frais de gestion.

9 Taux applicable a tous les placements, y compris les placements existants dans la
Série Conseillers avant le 14 mai 2015, les programmes d’investissement
systématique, les réinvestissements de distributions et les échanges.

) Pour les Séries N et NR, offertes uniquement aux épargnants participant au service de
Gestion privée de patrimoine BNI (« GPP »), les frais de gestion ne couvrent que la

gestion de placement des fonds, soit les frais liés a la gestion de portefeuille des fonds

faisant partie des profils de la GPP. Les services d’administration générale ainsi que
les commissions de suivi et de vente versées aux courtiers sont couverts par les
honoraires de services de la GPP, lesquels sont payés directement par les épargnants.

) Aucuns frais de gestion sont payés par le fonds pour la Série O. Les détenteurs de
titres de la Série O paient plutét des frais d’administration a Banque Nationale
Investissements.

Rendements passés

Les rendements passés de chaque série du fonds sont présentés dans
les graphiques ci-dessous et calculés au 31 décembre de chaque
année. lls supposent que les distributions de la série au cours des
périodes présentées ont été réinvesties en totalité dans des titres
additionnels et ne tiennent pas compte des frais de vente, des frais de
rachat, des distributions ni des frais facultatifs qui auraient pour effet
de réduire les rendements. Le rendement passé d’une série d’un fonds
n’est pas nécessairement indicatif de son rendement dans l’avenir.
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Rendements annuels

Ces graphiques a bandes présentent le rendement de chaque série du
fonds qui existe depuis plus d’un an pour chacun des exercices
présentés et font ressortir la variation des rendements des séries, d’un
exercice a l'autre. Ils indiquent, sous forme de pourcentage, la
variation a la hausse ou a la baisse, le 31 décembre, dans le cas du
Rapport annuel de la direction sur le rendement du fonds ou le 30 juin,
dans le cas du Rapport intermédiaire de la direction sur le rendement
du fonds, d’un placement effectué le 1* janvier de chaque année ou a
partir de la date a laquelle une série a été créée.

Série Investisseurs
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2021° 2022

Série Conseillers
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Série O
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40 % 39,25
20 % 14,42
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-0,11

-20% -15,26
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@ Rendements pour la période du 30 octobre 2015 (début des opérations) au
31décembre 2015.

@ Rendements pour la période du 10 décembre 2018 (début des opérations) au
31décembre 2018.

O Rendements pour la période du 5 mai 2021 (début des opérations) au
31décembre 2021.

Rendement annuel composé

Le tableau présente le rendement annuel composé du fonds pour
chaque série qui existe depuis plus d’un an et pour chaque période
indiquée terminée le 31 décembre 2022, par rapport au rendement de
I’indice de référence suivant :

e Indice MSCI marchés émergents (CAD)

Fonds d’actions de marchés émergents diversifié BNI

-20 %

-40 %

60 %
40 %
20 %

0%
-20 %

-40 %

60 %
40 %
20 %

0%
-20 %

-40 %

60 %
40 %
20 %

0%
-20 %

-40 %

2018°

Série F

2019

13,00

2020

37,67

-17,19

2021 2022

-0,02

2018°

Série N

21,21
8,61

2019

13,13

2020

37,70

-1,39
-16,29

2021 2022

0,33

2015

-8,87

2016 2017 2018

Série NR

21,22
8,56

2019

13,18

2020

37,69

1,34
-16,28

2021 2022
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Depuis sa
1an 3ans 5ans 10ans  création
Série Investisseurs'  (17,19) % - - - (12,14) %
Indice de référence (14,28) % - - - (16,99) %
Série Conseillers® (17,19)%  3,22% - - 5,17 %
Indice de référence (14,28) % (1,26) % - - 2,64 %
Série F* (16,29) %  4,35% - - 6,33 %
Indice de référence (14,28) % (1,26) % - - 2,64 %
Série N? (16,28)%  4,38% 3,23% - 6,19 %
Indice de référence (14,28) % (1,26)% 0,16 % - 4,76 %
Série NR? (16,19) % 4,42% 3,27 % - 6,21 %
Indice de référence (14,28) % (1,26)% 0,16 % - 4,76 %
Série 0* (15,26) % 5,64 % - - 7,66 %
Indice de référence (14,28) % (1,26) % - - 2,64 %
‘Début des opérations : 5 mai 2021

*Début des opérations : 10 décembre 2018

Début des opérations

: 30 octobre 2015

La rubrique Résultats d’exploitation contient une discussion du
rendement du fonds comparé a celui du ou des indices de référence.

Description de l'indice

L’indice MSCI marchés émergents mesure la performance des marchés
boursiers de pays a économie émergente. Il est calculé a partir des
capitalisations boursiéres liquides des titres, c’est-a-dire de la
proportion des actions en circulation qui peuvent étre achetées par les

investisseurs internationaux sur les marchés publics.
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Faits saillants financiers
Les tableaux qui suivent font état des données financiéres clés concernant le fonds et ont pour objet de vous aider a comprendre ses résultats

financiers pour les périodes comptables indiquées.

Séries Investisseurs * / Conseillers**
O La Série Investisseurs a été créée le 5 mai 2021. Il est a noter que les données présentées sont en CAD, bien que cette série est également offerte selon I’option de souscription en USD.
V]l est & noter que les données présentées sont en CAD, bien que cette série est également offerte selon l’option de souscription en USD.

Actif net par part” Début des opérations : 10 décembre 2018
Période comptable terminée 2022 2021 2020 2019 2018
31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre
Actif net au début de la période comptable indiquée (S) @ 13,69 14,95 11,08 10,01 10,00
Augmentation (diminution) attribuable a exploitation ($)
Total des revenus 0,28 0,21 0,20 0,34 0,02
Total des charges (0,31) (0,40) (0,32) (0,28) (0,02)
Gains (pertes) réalisé(e)s (0,80) 1,15 0,81 0,03 —
Gains (pertes) non réalisé(e)s (1,95) (0,54) 2,89 0,79 0,02
Augmentation (diminution) totale attribuable a Uexploitation ($) ® (2,78) 0,42 3,58 0,88 0,02
Distributions (S)
du revenu net de placement (sauf les dividendes) — — — — —
des dividendes — 0,09 — 0,07 —
des gains en capital — 0,86 0,10 — 0,01
remboursement de capital - - - - -
Distributions annuelles totales ($) ® - 0,95 0,10 0,07 0,01
Actif net  la fin de la période comptable indiquée (S) @ 11,33 13,69 14,95 11,08 10,01
Ratios et données supplémentaires
Période comptable terminée 2022 2021 2020 2019 2018
31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre
Valeur liquidative totale (en milliers de $) © 22599 42 971 131736 145 622 1
Nombre de parts en circulation ® 1996 555 3143162 8799938 13 141 657 100
Ratio des frais de gestion (%) © 2,36 2,30 2,42 2,42 2,32
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge (%) 2,37 2,31 2,42 2,42 13,69
Ratio des frais d’opérations (%) ? 0,31 0,29 0,27 0,27 0,37
Taux de rotation du portefeuille (%) ® 112,53 120,77 112,83 106,45 104,08
Valeur liquidative par part ($) 11,32 13,67 14,97 11,08 9,99
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Série F*

Ol est a noter que les données présentées sont en CAD, bien que cette série est également offerte selon ['option de souscription en USD.

Actif net par part” Début des opérations : 10 décembre 2018
Période comptable terminée 2022 2021 2020 2019 2018
31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre

Actif net au début de la période comptable indiquée ($) © 13,78 15,34 11,18 10,02 10,00

Augmentation (diminution) attribuable a 'exploitation ($)

Total des revenus 0,32 0,28 0,19 0,36 0,02
Total des charges (0,18) (0,22) (0,21) (0,16) (0,01)
Gains (pertes) réalisé(e)s (0,93) 1,92 1,54 (0,03) -
Gains (pertes) non réalisé(e)s (1,40) (2,97) 7,19 1,17 0,02
Augmentation (diminution) totale attribuable a Uexploitation ($) ® (2,19) (0,99) 8,71 1,34 0,03
Distributions ($)
du revenu net de placement (sauf les dividendes) — — — — —
des dividendes 0,14 0,09 — 0,11 —
des gains en capital — 1,33 0,02 — 0,01
remboursement de capital - - - - -
Distributions annuelles totales ($) ® 0,14 1,42 0,02 0,11 0,01
Actif net a la fin de la période comptable indiquée (S) @ 11,39 13,78 15,34 11,18 10,02

Ratios et données supplémentaires

Période comptable terminée 2022 2021 2020 2019 2018
31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre
Valeur liquidative totale (en milliers de $) g 82360 80932 34313 333 1
Nombre de parts en circulation ® 7242 006 5880571 2233150 29793 100
Ratio des frais de gestion (%) © 1,26 1,22 1,27 1,27 1,20
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge (%) 1,33 1,27 1,30 1,28 12,57
Ratio des frais d’opérations (%) ? 0,31 0,29 0,27 0,27 0,37
Taux de rotation du portefeuille (%) ® 112,53 120,77 112,83 106,45 104,08
Valeur liquidative par part ($) 11,37 13,76 15,37 11,18 9,99

Séries N / Privée*
Ol est a noter que la Série Privée a été créée le 28 novembre 2016 et est offerte par voie de placements privés.

Actif net par partm Début des opérations : 30 octobre 2015
Période comptable terminée 2022 2021 2020 2019 2018
31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre
Actif net au début de la période comptable indiquée ($) ¥ 14,42 16,26 11,96 10,77 12,48
Augmentation (diminution) attribuable a Uexploitation ($)
Total des revenus 0,32 0,28 0,22 0,34 0,29
Total des charges (0,19) (0,24) (0,19) (0,17) (0,19)
Gains (pertes) réalisé(e)s (1,03) 2,24 0,92 0,01 0,58
Gains (pertes) non réalisé(e)s (1,40) (2,52) 3,30 1,20 (1,79)
Augmentation (diminution) totale attribuable a Uexploitation ($) @ (2,30) (0,24) 4,25 1,38 (1,12)
Distributions (S)
du revenu net de placement (sauf les dividendes) — — — — 0,01
des dividendes 0,15 0,09 0,07 0,19 0,11
des gains en capital — 1,62 0,10 — 0,50
remboursement de capital - — — — _
Distributions annuelles totales ($) ® 0,15 1,71 0,17 0,19 0,62
Actif net a la fin de la période comptable indiquée ($) © 11,93 14,42 16,26 11,96 10,77
Ratios et données supplémentaires
Période comptable terminée 2022 2021 2020 2019 2018
31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre
Valeur liquidative totale (en milliers de $) 534 606 486 118 437769 357 654 286 148
Nombre de parts en circulation © 44 869 267 33763072 26 877082 29 901 665 26 631758
Ratio des frais de gestion (%) © 1,21 1,21 1,21 1,21 1,21
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge (%) 1,21 1,21 1,21 1,21 1,21
Ratio des frais d’opérations (%) ? 0,31 0,29 0,27 0,27 0,37
Taux de rotation du portefeuille (%) ® 112,53 120,77 112,83 106,45 104,08
Valeur liquidative par part ($) 11,91 14,40 16,29 11,96 10,74
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Série NR

Actif net par part”

Début des opérations : 30 octobre 2015

Période comptable terminée 2022 2021 2020 2019 2018
31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre
Actif net au début de la période comptable indiquée ($) ¥ 10,67 12,75 9,89 9,30 11,36
Augmentation (diminution) attribuable a Uexploitation ($)
Total des revenus 0,23 0,21 0,18 0,29 0,25
Total des charges (0,13) (0,18) (0,15) (0,14) (0,17)
Gains (pertes) réalisé(e)s (0,73) 1,72 0,73 0,01 0,51
Gains (pertes) non réalisé(e)s (1,06) (1,92) 2,59 1,00 (1,52)
Augmentation (diminution) totale attribuable a lexploitation ($) @ (1,69) (0,17) 3,35 1,16 (0,93)
Distributions ()
du revenu net de placement (sauf les dividendes) — — — — 0,01
des dividendes 0,10 0,07 0,08 0,17 0,11
des gains en capital - 1,22 0,08 - 0,43
remboursement de capital 0,53 0,70 0,52 0,39 0,57
Distributions annuelles totales ($) ® 0,63 1,99 0,68 0,56 1,12
Actif net a la fin de la période comptable indiquée ($) 8,31 10,67 12,75 9,89 9,30
Ratios et données supplémentaires
Période comptable terminée 2022 2021 2020 2019 2018
31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre
Valeur liquidative totale (en milliers de $) © 5310 5253 4842 4357 3752
Nombre de parts en circulation ® 640 076 492 760 379 231 440178 404 569
Ratio des frais de gestion (%) ® 1,20 1,20 1,21 1,21 1,21
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge (%) 1,20 1,20 1,21 1,21 1,21
Ratio des frais d’opérations (%) ” 0,31 0,29 0,27 0,27 0,37
Taux de rotation du portefeuille (%) ® 112,53 120,77 112,83 106,45 104,08
Valeur liquidative par part ($) 8,30 10,66 12,77 9,90 9,27
Série 0
Actif net par partw Début des opérations : 10 décembre 2018
Période comptable terminée 2022 2021 2020 2019 2018
31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre
Actif net au début de la période comptable indiquée ($) 13,46 15,19 11,15 10,04 10,00
Augmentation (diminution) attribuable & lexploitation ($)
Total des revenus 0,29 0,27 0,21 0,33 0,03
Total des charges (0,04) (0,05) (0,04) (0,03) —
Gains (pertes) réalisé(e)s (0,95) 2,15 0,90 0,01 (0,01)
Gains (pertes) non réalisé(e)s (1,18) (2,44) 3,27 1,09 0,13
Augmentation (diminution) totale attribuable a Uexploitation ($) ® (1,88) (0,07) 4,34 1,40 0,15
Distributions ()
du revenu net de placement (sauf les dividendes) — — — 0,01 —
des dividendes 0,26 0,17 0,22 0,29 -
des gains en capital — 1,60 0,09 — —
remboursement de capital - - - - -
Distributions annuelles totales ($) ® 0,26 1,77 0,31 0,30 -
Actif net a la fin de la période comptable indiquée ($) 11,15 13,46 15,19 11,15 10,04
Ratios et données supplémentaires
Période comptable terminée 2022 2021 2020 2019 2018
31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre
Valeur liquidative totale (en milliers de $) ® 670 040 685 760 523 144 357 871 260530
Nombre de parts en circulation © 60 157 306 51003 141 34383 458 32076 087 26 029 562
Ratio des frais de gestion (%) © 0,02 0,02 0,03 0,03 0,02
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge (%) 0,02 0,02 0,03 0,03 0,02
Ratio des frais d’opérations (%) K 0,31 0,29 0,27 0,27 0,37
Taux de rotation du portefeuille (%) © 112,53 120,77 112,83 106,45 104,08
Valeur liquidative par part ($) 11,14 13,45 15,21 11,16 10,01
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Série GP*

Ol est & noter que les données présentées sont en CAD, bien que cette série est également offerte selon I'option de souscription en USD. Cette série est offerte par voie de placements privés.

Actif net par partm Début des opérations : 30 octobre 2015
Période comptable terminée 2022 2021 2020 2019 2018
31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre
Actif net au début de la période comptable indiquée ($) 18,42 20,78 15,24 13,75 15,95
Augmentation (diminution) attribuable a 'exploitation ($)
Total des revenus 0,40 0,36 0,28 0,44 0,37
Total des charges (0,20) (0,26) (0,21) (0,18) (0,21)
Gains (pertes) réalisé(e)s (1,26) 2,84 1,27 0,02 0,72
Gains (pertes) non réalisé(e)s (1,88) (3,22) 4,43 1,49 (2,24)
Augmentation (diminution) totale attribuable a Uexploitation ($) ® (2,94) (0,28) 5,77 1,77 (1,36)
Distributions ($)
du revenu net de placement (sauf les dividendes) — — — 0,01 0,02
des dividendes 0,23 0,14 0,11 0,28 0,18
des gains en capital — 2,09 0,13 — 0,64
remboursement de capital - - - - -
Distributions annuelles totales ($) ® 0,23 2,23 0,24 0,29 0,84
Actif net a la fin de la période comptable indiquée ($) 15,24 18,42 20,78 15,24 13,75
Ratios et données supplémentaires
Période comptable terminée 2022 2021 2020 2019 2018
31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre
Valeur liquidative totale (en milliers de $) g 612 394 723281 630575 436 291 342 646
Nombre de parts en circulation © 40249783 39326034 30298 470 28 606 558 24982 848
Ratio des frais de gestion (%) © 0,97 0,97 0,98 0,97 0,97
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge (%) 0,97 0,97 0,98 0,97 0,97
Ratio des frais d’opérations (%) ? 0,31 0,29 0,27 0,27 0,37
Taux de rotation du portefeuille (%) ® 112,53 120,77 112,83 106,45 104,08
Valeur liquidative par part ($) 15,21 18,39 20,81 15,25 13,72

@ Ces renseignements proviennent des états financiers annuels audités. L’actif net par part présenté dans les états financiers pourrait différer de la valeur liquidative calculée aux fins
d’établissement du prix des parts. Ces écarts sont expliqués dans les notes afférentes aux états financiers.

@ [*qctif net et les distributions sont fonction du nombre réel de parts en circulation au moment considéré. L’augmentation ou la diminution attribuable a I'exploitation est fonction du
nombre moyen de parts en circulation au cours de la période comptable.

O Les distributions ont été payées en espéces ou réinvesties en parts additionelles du Fonds, ou les deux.

@ [*qctif net est calculé conformément aux IFRS.

® Données au dernier jour de la période comptable indiquée.

© | e ratio des frais de gestion est établi d’aprés le total des charges, incluant les taxes de vente, de la période comptable indiquée (a I’exclusion des frais de courtage, des autres coiits
d’opérations de portefeuille et des retenues d’impéts sur les revenus de dividendes) et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de la
période comptable.

@ Le ratio des frais d’opérations représente le total des frais de courtage et des autres frais d’opérations de portefeuille et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative
moyenne quotidienne au cours de la période comptable. Le ratio des frais d’opérations inclut si nécessaire des frais d’opérations provenant des titres de fonds sous-jacents, tel que décrit
a l’article 15.2 du Réglement 81-106.

® e taux de rotation du portefeuille du fonds indique dans quelle mesure le gestionnaire de portefeuille du Fonds gére activement les placements de celui-ci. 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 comptable. Plus le taux de rotation au cours d’une période comptable est éleve, plus
les frais d’opérations payables par le fonds sont élevés au cours d’une période comptable, et plus il est probable qu’un porteur réalisera des gains en capital imposables au cours de la
période comptable. Il n’y a pas nécessairement de lien entre un taux de rotation élevé et le rendement d’un fonds.
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Apercu du portefeuille
Au 31 décembre 2022

Les principaux titres
% de la valeur

liquidative

Taiwan Semiconductor Manufacturing Co. Ltd........................ 5,7
TencentHoldings Ltd.. ... . ... ... ... ... ... ... ... 4,6
Tata Consultancy Services Ltd................. .. ... .. .............. 2,6
AIAGroup Ltd.. .. .. 2,4
Meituan Dianping. ... ... ... 2,3
Yum China Holdings Inc......... ... .. ... . . .. .. .. ... .. ............. 2,2
HDFCBank Ltd.. ... ... ... ... . . ... 2,0
Trésorerie, marché monétaire et autres éléments d’actif net. ... ... 1,8
By-health Co. Ltd...... ... .. ... .. .. .. . . . ... 1,6
Info Edge India Ltd.... ... . ... ... ... ... 1,6
Shenzhen Inovance Technology Co. Ltd.............................. 1,6
ASML Holding NV ... 1,5
Ping An Insurance Group Co. of China Ltd., catégorieH.. ... ... ... .. 1,5
Alibaba Group Holding Ltd......... ... ... ... .. ... ... ... ... ........ 1,4
Foshan Haitian Flavouring & Food Co. Ltd......................... ... 1,4
Wal-Mart de Mexico SABde CV....... ... ... ... ... ... .......... 1,4
Hindustan Unilever Ltd.. ... .. ... ... ... ... 1,3
Housing Development Finance Corp.................................. 1,3
NetEase Inc... ... ... . .. 1,3
Samsung SDI Co. Ltd... ... ... .. ... .. . . 1,3
Advantest Corp.. ... 1,1
Bank Mandiri (Persero) TBK PT. ... .. ... . 1,1
Pharmaron Beijing Co. Ltd.. ... . ... ... ... . . . ... 1,1
WEG SA 1,1
Samsung Electronics Co. Ltd.............. . ... ... 1,1
46,3

Total de la valeur liquidative. ........................ ... 1927308551 %

Répartition par pays
% de la valeur

liquidative
Chine. 29,1
Inde. 20,6
TalWaN . 10,0
CoréeduSud. ... ... ... . 8,8
Brésil. .. 6,7
Hong Kong. .. .. . . . . . 4,1
Btats-UNis. ... .o 3,5
Mexique. ... 2,5
AfriqueduSud. ... .. 2,0
Pologne. ... 0,1
Thatlande. ... ... . 1,7
Indonésie. ... ... . 1,6
Pays-Bas. .. .. ... 1,5
Argentine. ... 1,2
JAPON . 1,1
Arabie Saoudite. ... ... .. 1,0
PerOU . 1,0
TUrQUIe. 0,5
Australie. ... 0,4
Emirats Arabes UNis. ... ... 0,3
GG . 0,3
Chili. 0,1
Qatar. ... 0,1
Trésorerie, marché monétaire et autres éléments d’actif net. ... ... 1,8

Répartition par secteur
% de la valeur

liquidative
Finance. ... .. ... . 22,7
Technologies de l'information............................... ... ... 21,7
Consommation discrétionnaire. ................................... .. 13,5

Le tableau ci-dessus présente les 25 principaux titres du fonds. Dans le cas d’un fonds comportant moins de 25 titres, tous les titres sont indiqués.

L’apercu du portefeuille peut varier en raison des opérations effectuées par le fonds. Une mise a jour trimestrielle est disponible. Veuillez consulter

notre site Internet au www.bninvestissements.ca.

Si ce fonds investit dans d’autres fonds d’investissement, veuillez consulter le prospectus et d’autres renseignements sur ces autres fonds
d’investissement sur le site Internet indiqué ci-dessus ou sur le site Internet de SEDAR au www.sedar.com.

Fonds d’actions de marchés émergents diversifié BNI



