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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 mondiales BNI consiste a
assurer une croissance du capital a long terme. Son portefeuille
diversifié est constitué d’actions ordinaires et privilégiées négociées
sur des bourses reconnues.

Le gestionnaire de portefeuille investit jusqu’a la totalité de son actif
net dans des organismes de placement (« OPC ») et des fonds négociés
en bourse (« FNB »). Le fonds peut également investir dans d’autres
OPC gérés par des tiers (les FNB et autres types d’OPC sont
collectivement désignés « fonds sous-jacents »). Le gestionnaire de
portefeuille utilise un processus d’évaluation d’allocation tactique
selon lequel Iallocation d’actif et le choix des fonds sous-jacents sont
sujets a des modifications fréquentes en fonction de la conjoncture
économique et de I’état des marchés. Lorsque l’allocation d’actif cible
et le choix de fonds sous-jacent est modifié, le fonds est généralement
rebalancé en fonction de la nouvelle sélection.

Risque

Le risque du fonds a été modifié de « faible @ moyen » a « moyen » au
cours de ’année. Ce changement vise a mieux refléter le niveau de
risque actuel associé au 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 mondiales BNI ont produit
un rendement de -13,93 % comparativement a -12,19 % pour U'indice de
référence du fonds, soit I'indice MSCI Monde (CAD). Contrairement a
I’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 21,19 % au cours de la
période, de 2,145 milliards de dollars au 31 décembre 2021 a 1,690
milliards de dollars au 31 décembre 2022. Cette baisse est
principalement attribuable aux retraits effectués du fonds par d’autres
fonds BNI et aux fluctuations des marchés.

Les marchés des capitaux ont connu une certaine volatilité en 2022,
alors que l'inflation élevée des derniéres décennies a déclenché une
campagne de resserrement inébranlable de la part des grandes
banques centrales et menacé de paralyser ’économie mondiale. Les
actions et les obligations ont enregistré des pertes négatives a deux
chiffres pour ’année, ce qui ne s’était pas vu au cours des 50 derniéres
années.

Les marchés boursiers mondiaux ont connu leur pire performance
annuelle depuis la crise financiére mondiale. Les valorisations ont été
écrasées partout dans le monde, les banques centrales ayant entrepris
la campagne de resserrement la plus agressive depuis des décennies,
ce qui a créé des risques de récession et pesé sur les actifs risqués. Le
MSCI All Country World a chuté de -19,8 % en 2022. Au niveau régional,
les pertes ont été généralisées dans le monde entier. Le S&P 500 a
chuté de -19,4 %, le MSCI EAFE a perdu -16,8 % et I'indice MSCI
Emerging Markets a dégringolé de -22,4 %, emmené par la Chine
(-23,6 %) en raison des difficultés du secteur immobilier et du
verrouillage strict de Covid. Pendant ce temps, le S&P/TSX a surpassé
ses homologues mondiaux (-8,7 %) grace a une solide performance
dans le secteur des matiéres premiéres, qui a aidé a compenser la
faiblesse générale ailleurs.

En effet, les compositions sectorielles ont largement expliqué les
performances relatives des principaux indices de référence régionaux
’année derniére. Le secteur de I’énergie a été de loin le secteur le plus
performant en 2022 et a méme réussi a générer des rendements
positifs a deux chiffres par rapport aux rendements négatifs de la
plupart des autres secteurs. Ailleurs, les secteurs défensifs comme les
biens de consommation, l'or et les services publics ont surclassé leurs
homologues cycliques (biens de consommation discrétionnaire,
services financiers, technologie et services de communication) en
raison de ['aversion pour le risque. Certains de ces derniers secteurs
sont plus sensibles a la hausse des taux d’intérét, les services de
communication mondiaux (dominés par Alphabet, Meta et Tencent), les
biens de consommation discrétionnaire (Amazon) et les technologies
de l'information « traditionnelles » subissant des pertes relativement
plus importantes, car la hausse des taux d’intérét a pesé sur les
évaluations de ces secteurs technologiques de longue durée.

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

Notre performance est principalement due a notre sélection de titres
dans les secteurs de la consommation discrétionnaire et des
technologies de 'information. Ces points positifs ont été partiellement
contrebalancés par notre sélection de titres dans les secteurs de
’industrie et de la finance, ainsi que par notre manque d’exposition au
secteur surperformant de ’énergie.

AutoZone et Johnson & Johnson figurent parmi les titres ayant le plus
contribué au rendement. En revanche, le Fonds a souffert des résultats
d’Alphabet et de Taiwan Semiconductor.

L’action d’AutoZone a affiché un rendement supérieur, principalement
en raison de l’accélération impressionnante des activités commerciales
de la société, affichant une croissance des ventes des magasins
comparables nettement supérieure aux attentes, tandis que les ventes
des magasins comparables de son secteur du détail ont remonté en
territoire positif, aprés une vigueur exceptionnelle au cours des
derniéres années de pandémie. Le plus important détaillant et
distributeur de piéces de remplacement et d’accessoires automobiles
maintient son engagement envers sa stratégie de mégahub, ayant
considérablement augmenté ses objectifs d’expansion de mégahub. La
société a également démontré sa capacité a tenir compte des
pressions inflationnistes.

L’action de Johnson & Johnson a affiché un rendement supérieur tout
au long de la période, le géant pharmaceutique ayant enregistré une
solide croissance de son chiffre d’affaires grace a des conditions
macroéconomiques favorables et a de solides stratégies de prix. La
division des appareils médicaux a continué d’afficher une solide
reprise générale grace a I'assouplissement des restrictions liées a
Covid. Bien que la société ait connu des contractions modérées des
marges en raison de 'incidence du change dans son secteur
pharmaceutique et de l'inflation des prix des produits de base, elle
devrait compenser ces facteurs défavorables par une augmentation des
frais de recherche et de développement. De plus, la majeure partie des
principaux médicaments de la société continuent d’afficher une
croissance intéressante. La thése demeure inchangée, car la société
devrait afficher un bon rendement quelle que soit la conjoncture
économique mondiale.
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L’action d’Alphabet a sous-performé, la société ayant déclaré des
résultats inférieurs aux attentes et révisé ses bénéfices a la baisse. Le
géant américain de la technologie multinationale continue de faire face
a des défis macroéconomiques a court terme et a des difficultés liées
au change. La société demeure déterminée a investir dans 'innovation
tout au long du cycle de marché, mais n’a pas ralenti de fagon
significative les embauches, se concentrant sur le secteur a long terme,
malgré 'incidence négative sur les marges a court terme.

Taiwan Semiconductor a sous-performé par rapport a ses pairs en
raison de I’environnement macroéconomique difficile et de la
correction imminente dans l'industrie des semi-conducteurs. Toutefois,
la société a affiché de solides résultats, les activités sous-jacentes
ayant continué d’afficher de trés bons résultats, grace a leur leadership
technologique, a leurs capacités de fabrication et a leur exécution
solide dans ’ensemble.

Evénements récents

Au cours de la période, nous n’avons liquidé ni pris de nouvelles
positions. Nous avons toutefois réduit nos positions dans Pepsico,
Autozone, Moody’s et Sherwin Williams, tout en augmentant nos
positions dans Microsoft, LVMH et Geberit.

Aucun changement n’a été apporté a notre approche de placement
ascendante a long terme axée sur la qualité.

Nos pondérations sectorielles et régionales sont déterminées par une
sélection ascendante des actions. Alors que nous entamons le premier
trimestre de 2023, nous conservons une sous-pondération dans la
région Asie-Pacifique hors Japon, au Japon et aux Etats-Unis, car nous
continuons de trouver des occasions plus attrayantes dans d’autres
régions du monde, comme le Royaume-Uni et les marchés émergents.
Nous surpondérons actuellement les secteurs de la consommation
discrétionnaire, de la consommation de base et de l'industrie, tout en
sous-pondérant 'immobilier, ’énergie et les services publics.

Notre horizon de placement se mesure le mieux en années, voire en
décennies, et non en mois ou en trimestres. Nous continuons de mettre
[’accent sur 'identification de sociétés que nous estimons étre de
grande qualité et dotées d’avantages concurrentiels durables, qui
exercent leurs activités dans des secteurs comportant d’importantes
barriéres a I’entrée et qui contribuent a un pouvoir de fixation des prix
durable.

Le 1er février 2022 ou vers cette date, Corporation Fiera Capital a retenu
les services de Gestion d’actifs StonePine inc., société sous le contrdle
et la direction de Nadim Rizk, pour déléguer ses fonctions de gestion
de portefeuille a ’égard du fonds. Corporation Fiera Capital est
responsable des conseils en placement donnés par Gestion d’actifs
StonePine inc.

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.

Le 17 juin 2022, Trust Banque Nationale inc. a remplacé Corporation
Fiera Capital a titre de gestionnaire de portefeuille du fonds, cette
derniére devenue sous-gestionnaire de portefeuille.

A compter du ou vers le 1er octobre 2022, les frais de gestion et les
commissions de suivi maximales annuelles de certaines séries ont été
réduits. Les frais de gestion des Séries Investisseurs, Conseillers et Tg
du fonds ont été réduits a 2,00 % alors que les frais de gestion des
Séries Investisseurs-2, Conseillers-2 du fonds ont été réduits a 1,75 %.
Les frais de commissions de suivi maximales annuelles de ces séries
ont été réduits a 1,00 %.

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, dépositaire et registraire

Société de fiducie Natcan (« SFN »), une filiale directe et indirecte a part
entiére de la Banque, est le fiduciaire du fonds. A ce titre, elle est
propriétaire en droit des placements du fonds.

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 imp®t sur le revenu); les codts afférents a la conformité, y
compris tout changement apporté aux exigences gouvernementales et
réglementaires aprés le 1 aolt 2013; les frais d’intéréts et le colt
d’emprunt; les colts relatifs a des services externes généralement non
facturés dans le secteur canadien des fonds communs de placement en
date du 1*" aodit 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.
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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.

Distribution et rémunération des courtiers

BNI agit a titre de placeur principal pour le fonds. A ce titre, BNI
achéte,vend et fait I’échange de titres par I’entremise des succursales
de la Banque et du Service-conseil investissements Banque Nationale
dans les provinces et territoires du Canada et par l'intermédiaire de
représentants externes inscrits. Les titres du fonds sont également
offerts par Financiére Banque Nationale inc. (incluant sa division
Courtage direct Banque Nationale), CABN Placements (une division de
BNI) et autres sociétés affiliées. Les courtiers peuvent recevoir, selon la
série distribuée, une commission mensuelle représentant un
pourcentage de la valeur quotidienne moyenne des titres détenus par
leurs clients.

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 139 246,58

Frais de courtage payés a Financiére -
Banque Nationale

Détentions

Au 31 décembre 2022, Banque Nationale Investissements inc. détenait
242,60 titres du fonds pour une valeur de 10 456,15 $, ce qui
représentait prés de 0,0005 % 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 1,02 titres
du fonds pour une valeur de 44,09 $, 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

SFN re¢oit 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
Série Investisseurs 2,00 % 50,00 % 50,00 %
Série Investisseurs-2 1,75 % 57,14 % 42,86 %
Série Conseillers et Série Tg*
Frais initiaux** 2,00 % 50,00 % 50,00 %
Frais reportés - 1a 6 ans 2,00 % 25,00 % 75,00 %
Frais réduits -1a 3 ans 2,00 % 25,00 % 75,00 %
Frais réduits - 4 ans et plus 2,00 % 50,00 % 50,00 %
Série Conseillers-2*
Frais initiaux*** 1,75 % 57,14 % 42,86 %
Frais reportés - 1a 6 ans 1,75 % 28,57 % 71,43 %
Frais réduits - 1a 3 ans 1,75 % 28,57 % 71,43 %
Frais réduits - 4 ans et plus 1,75 % 57,14 % 42,86 %
Série F et Série F5 0,75 % — 100,00 %
Série F-2 0,75 % 100,00 %
Série O 5.0.**** — 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, Conseillers-2 et
T5 avec 'option de frais de souscription réduits et ['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.

) Taux applicable a tous les placements, les programmes d’investissement
systématique, les réinvestissements de distributions et les échanges.

) 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. Ils 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

60 %

40 %

20 %

0%

-20 % 13,93
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Série Investisseurs-2

o
30% 24,72 23,26
20 %
10 %

0%

-10 %

-13,6
-20 % 3,03

20173 2018 2019 2020 2021 2022

Série Conseillers
60 %

40 %
20 %

0%

-20 % 13,93
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Série Conseillers-2

[
0% 24,63 23,35
20 %

10 %

0%

-10 %

-13,6
-20 % 3.05

2017° 2018 2019 2020 2021 2022
Série F
40 %
26,50 24,76
20 %

0%

-12,52

-20 %
2013' 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Série F-2
40 %
26,53 24,97
20 %
0%
-12,,
-20 % 49
2017 2018 2019 2020 2021 2022
Série F5
40 %

26,48 24,79

20 %

0%
0% -12,56
2014° 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
Série O
60 %

40 % | 37,23
20 %

0%

-20 % 11,57
2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022

Série Ty
0 %
307 24,47 22,75

20,
20 % 43

10 %
0%

-10 %

-13,96

-20 %
2014° 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
© Rendements pour la période du 24 décembre 2013 (début des opérations) au
31décembre 2013.

@ Rendements pour la période du 21 mai 2014 (début des opérations) au
31décembre 2014.

& Rendements pour la période du 19 mai 2017 (début des opérations) au
31 décembre 2017.

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 Monde (CAD)
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Depuis sa

i1an 3ans 5ans 10 ans création

Série Investisseurs'  (13,93) % 6,93% 9,26 % 12,85% -
Indice de référence (12,290 %  6,49%  7,81% 12,26 % -
Série Investisseurs-2*> (13,63)% 7,22% 9,56 % - 9,30 %
Indice de référence (12,190%  6,49%  7,81% - 8,60 %
Série Conseillers® (13,93) % 6,93% 9,26% 12,85% -
Indice de référence (12,290 %  6,49%  7,81% 12,26 % -
Série Conseillers-2>  (13,65) %  7,31% 9,60% - 9,33 %
Indice de référence (12,290 %  6,49%  7,81% - 8,60 %
Série F* (12,52)% 8,55% 10,95 % - 12,56 %
Indice de référence (12,290%  6,49%  7,81% - 10,13 %
Série F-2* (12,49)% 8,73% 11,12% - 10,85 %
Indice de référence (12,19)% 6,49% 7,81% - 8,60 %
Série F5® (12,56) % 8,54 % 10,93% - 12,42 %
Indice de référence (12,290 %  6,49%  7,81% - 10,54 %
Série 0° (11,57) %  9,75% 12,24% 15,98 % -
Indice de référence (12,290 %  6,49%  7,81% 12,26 % -
Série Tg® (13,96)% 6,78% 9,18 % - 10,70 %
Indice de référence (12,190%  6,49%  7,81% - 10,54 %

‘Début des opérations :
*Début des opérations :
*Début des opérations :
“Début des opérations :
°Début des opérations :
°Début des opérations :

28 janvier 2000
19 mai 2017
8 février 2002

24 décembre 2013

21 mai 2014
1* mars 2005

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 Monde est composé de plus de 1 500 actions
représentant environ 22 pays et mesure le rendement total des titres de
participation offerts dans les marchés développés du monde entier.
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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 Conseillers a été créée le 8 février 2002.

(1)

Actif net par part Début des opérations : 28 janvier 2000

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 ($) ¥ 27,01 21,88 19,00 15,28 14,93
Augmentation (diminution) attribuable a Uexploitation ()
Total des revenus 0,38 0,29 0,38 0,28 0,23
Total des charges (0,63) (0,66) (0,55) (0,50) (0,44)
Gains (pertes) réalisé(e)s 1,48 2,28 1,52 0,67 0,50
Gains (pertes) non réalisé(e)s (5,54) 1,18 1,22 3,45 0,35
Augmentation (diminution) totale attribuable a lexploitation ($) @ (4,31 3,09 2,57 3,90 0,64
Distributions ()
du revenu net de placement (sauf les dividendes) — — — — —
des dividendes - - - - -
des gains en capital - - - - -
remboursement de capital - - - - -
Distributions annuelles totales ($) ® - - - - -
Actif net a la fin de la période comptable indiquée ($) 23,23 27,01 21,88 19,00 15,28
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 $) ¥ 158 962 240394 599 945 698 101 776 431
Nombre de parts en circulation ® 6 843 810 8906226 27 402 200 36 741052 50837333
Ratio des frais de gestion (%) ® 2,75 2,80 2,83 2,86 2,85
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge (%) 2,76 2,81 2,83 2,86 2,85
Ratio des frais d’opérations (%) ” 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Taux de rotation du portefeuille (%) ® 8,85 7,59 15,34 11,12 5,36
Valeur liquidative par part ($) 23,23 26,99 21,89 19,00 15,27

Série Investisseurs-2

()

Actif net par part Début des opérations : 19 mai 2017

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 ($) 19,09 15,47 13,37 10,73 10,45
Augmentation (diminution) attribuable & lexploitation ($)
Total des revenus 0,27 0,20 0,27 0,19 0,16
Total des charges (0,40) (0,41) (0,31) (0,33) (0,27)
Gains (pertes) réalisé(e)s 1,00 1,84 1,09 0,49 0,33
Gains (pertes) non réalisé(e)s (4,27) 1,97 1,01 2,31 0,09
Augmentation (diminution) totale attribuable a Uexploitation ($) @ (3,40) 3,60 2,06 2,66 0,31
Distributions ()

du revenu net de placement (sauf les dividendes) — — — — _
des dividendes - — — — _
des gains en capital — - — — —
remboursement de capital — — — — _
Distributions annuelles totales ($) ® — - — _ _
Actif net a la fin de la période comptable indiquée ($) 16,48 19,09 15,47 13,37 10,73

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 $) ® 57399 101529 89331 83677 73542
Nombre de parts en circulation © 3482889 5319 924 5769 045 6260 471 6859 753
Ratio des frais de gestion (%) © 2,40 2,39 2,28 2,64 2,51
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge (%) 2,40 2,39 2,29 2,65 2,52
Ratio des frais d’opérations (%) K 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Taux de rotation du portefeuille (%) © 8,85 7,59 15,34 11,12 5,36
Valeur liquidative par part ($) 16,48 19,08 15,48 13,37 10,72
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Série Conseillers-2

(1)

Actif net par part Début des opérations : 19 mai 2017

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 ($) ¥ 19,13 15,49 13,36 10,73 10,45
Augmentation (diminution) attribuable a Uexploitation ($)
Total des revenus 0,26 0,20 0,27 0,20 0,16
Total des charges (0,39) (0,40) (0,29) (0,33) (0,27)
Gains (pertes) réalisé(e)s 1,11 1,83 1,08 0,47 0,34
Gains (pertes) non réalisé(e)s (3,96) 1,97 0,98 2,43 0,21
Augmentation (diminution) totale attribuable a lexploitation ($) @ (2,98) 3,60 2,04 2,77 0,44
Distributions ()
du revenu net de placement (sauf les dividendes) — — — — —
des dividendes - - - - -
des gains en capital - - - - -
remboursement de capital - - - - -
Distributions annuelles totales ($) ® - - - - -
Actif net a la fin de la période comptable indiquée ($) 16,51 19,13 15,49 13,36 10,73
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 $) © 4314 6169 6347 6776 7799
Nombre de parts en circulation ® 261326 322 657 409 389 507 026 727 252
Ratio des frais de gestion (%) ® 2,39 2,35 2,13 2,68 2,48
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge (%) 2,40 2,36 2,15 2,69 2,49
Ratio des frais d’opérations (%) ” 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Taux de rotation du portefeuille (%) ® 8,85 7,59 15,34 11,12 5,36
Valeur liquidative par part ($) 16,51 19,12 15,50 13,36 10,72
Série F
Actif net par partw Début des opérations : 24 décembre 2013
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 ($) 33,17 26,55 22,72 17,98 17,30
Augmentation (diminution) attribuable & lexploitation ($)
Total des revenus 0,46 0,34 0,44 0,31 0,27
Total des charges (0,31) (0,32) (0,26) (0,24) (0,23)
Gains (pertes) réalisé(e)s 2,25 3,24 2,03 0,88 0,52
Gains (pertes) non réalisé(e)s (6,25) 3,45 1,59 3,40 (0,07)
Augmentation (diminution) totale attribuable a Uexploitation ($) @ (3,85) 6,71 3,80 4,35 0,49
Distributions ()
du revenu net de placement (sauf les dividendes) — — — — —
des dividendes 0,03 — 0,06 — —
des gains en capital - - - - -
remboursement de capital - - - - -
Distributions annuelles totales ($) ® 0,03 - 0,06 — —
Actif net a la fin de la période comptable indiquée ($) 28,96 33,17 26,55 22,72 17,98
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 $) ® 299 676 260096 148 418 85757 31130
Nombre de parts en circulation © 10 345 504 7 844 886 5586 489 3775058 1732825
Ratio des frais de gestion (%) © 1,11 1,12 1,13 1,17 1,35
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge (%) 1,15 1,17 1,18 1,22 1,42
Ratio des frais d’opérations (%) K 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Taux de rotation du portefeuille (%) © 8,85 7,59 15,34 11,12 5,36
Valeur liquidative par part ($) 28,97 33,15 26,57 22,72 17,96
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Série F-2

Actif net par part”

Début des opérations : 19 mai 2017

Période comptable terminée

2022
31 décembre

2021
31 décembre

2020 2019 2018
31 décembre 31 décembre 31 décembre

Actif net au début de la période comptable indiquée ($) ¥ 20,28 16,21 13,88 10,98 10,54
Augmentation (diminution) attribuable a Uexploitation ($)
Total des revenus 0,28 0,21 0,28 0,20 0,17
Total des charges (0,19) (0,18) (0,12) (0,15) (0,12)
Gains (pertes) réalisé(e)s 1,27 1,94 1,14 0,49 0,35
Gains (pertes) non réalisé(e)s (4,46) 2,06 0,82 2,47 0,19
Augmentation (diminution) totale attribuable a lexploitation ($) @ (3,10) 4,03 2,12 3,01 0,59
Distributions ()
du revenu net de placement (sauf les dividendes) — — — — —
des dividendes 0,03 — 0,09 — —
des gains en capital - - - - -
remboursement de capital - - - - -
Distributions annuelles totales ($) ® 0,03 - 0,09 - -
Actif net a la fin de la période comptable indiquée ($) 17,70 20,28 16,21 13,88 10,98
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 $) © 1251 1963 1910 2232 2971
Nombre de parts en circulation ® 70 656 96 873 117 762 160 853 270793
Ratio des frais de gestion (%) ® 1,06 1,02 0,81 1,20 1,07
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge (%) 1,08 1,04 0,83 1,22 1,09
Ratio des frais d’opérations (%) ” 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Taux de rotation du portefeuille (%) ® 8,85 7,59 15,34 11,12 5,36
Valeur liquidative par part ($) 17,71 20,27 16,22 13,88 10,97
Série s,
Actif net par part(l) Début des opérations : 21 mai 2014
2022 2021 2020 2019 2018

Période comptable terminée

31 décembre

31 décembre

31 décembre 31 décembre 31 décembre

Actif net au début de la période comptable indiquée ($) 21,80 18,27 16,41 13,57 13,72
Augmentation (diminution) attribuable & lexploitation ($)
Total des revenus 0,29 0,23 0,30 0,24 0,20
Total des charges (0,20) (0,22) (0,18) (0,19) (0,19)
Gains (pertes) réalisé(e)s 1,27 2,21 1,32 0,53 0,33
Gains (pertes) non réalisé(e)s (3,51) 2,48 3,17 3,20 (0,13)
Augmentation (diminution) totale attribuable a Uexploitation ($) ® (2,15) 4,70 4,61 3,78 0,21
Distributions ()
du revenu net de placement (sauf les dividendes) — — — — —
des dividendes 0,02 - 0,07 0,03 -
des gains en capital - - - - -
remboursement de capital 1,07 0,91 0,76 0,64 0,69
Distributions annuelles totales ($) ® 1,09 0,91 0,83 0,67 0,69
Actif net a la fin de la période comptable indiquée ($) 17,94 21,80 18,27 16,41 13,57
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 $) g 9261 7826 2695 844 368
Nombre de parts en circulation © 516 085 359 214 147396 51433 27105
Ratio des frais de gestion (%) © 1,10 1,09 1,14 1,22 1,37
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge (%) 1,13 1,12 1,18 1,25 1,39
Ratio des frais d’opérations (%) K 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Taux de rotation du portefeuille (%) © 8,85 7,59 15,34 11,12 5,36
Valeur liquidative par part ($) 17,94 21,79 18,29 16,41 13,56
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Série 0

Actif net par part”

Début des opérations : 1° mars 2005

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 ($) ¥ 49,22 39,12 33,35 26,08 24,77
Augmentation (diminution) attribuable a Uexploitation ($)
Total des revenus 0,68 0,51 0,68 0,47 0,39
Total des charges (0,02) (0,02) (0,01) (0,01) (0,01)
Gains (pertes) réalisé(e)s 2,97 4,73 2,76 1,21 0,73
Gains (pertes) non réalisé(e)s (10,20) 5,60 2,43 5,60 (0,16)
Augmentation (diminution) totale attribuable a lexploitation ($) @ (6,57) 10,82 5,86 7,27 0,95
Distributions ()
du revenu net de placement (sauf les dividendes) — — — — —
des dividendes 0,40 0,20 0,37 — —
des gains en capital - - - - -
remboursement de capital - - - - -
Distributions annuelles totales ($) ® 0,40 0,20 0,37 - -
Actif net a la fin de la période comptable indiquée ($) 43,09 49,22 39,12 33,35 26,08
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 $) © 1152 830 1508 283 1166 119 1118172 836 923
Nombre de parts en circulation ® 26 750 224 30 661105 29784682 33527 640 32112908
Ratio des frais de gestion (%) ® 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge (%) 0,02 0,02 0,02 0,02 0,02
Ratio des frais d’opérations (%) ” 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Taux de rotation du portefeuille (%) ® 8,85 7,59 15,34 11,12 5,36
Valeur liquidative par part ($) 43,10 49,19 39,15 33,35 26,06
Série Ty
Actif net par partw Début des opérations : 21 mai 2014
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 ($) 19,35 16,50 15,07 12,66 12,99
Augmentation (diminution) attribuable & lexploitation ($)
Total des revenus 0,26 0,21 0,27 0,22 0,20
Total des charges (0,44) (0,50) (0,42) (0,40) (0,37)
Gains (pertes) réalisé(e)s 1,20 1,90 1,12 0,57 0,42
Gains (pertes) non réalisé(e)s (4,68) 1,88 2,39 2,61 0,27
Augmentation (diminution) totale attribuable a Uexploitation ($) @ (3,66) 3,49 3,36 3,00 0,52
Distributions ()
du revenu net de placement (sauf les dividendes) — — — — —
des dividendes - - 0,02 - -
des gains en capital - - - - -
remboursement de capital 0,97 0,83 0,74 0,63 0,65
Distributions annuelles totales ($) ® 0,97 0,83 0,76 0,63 0,65
Actif net a la fin de la période comptable indiquée ($) 15,66 19,35 16,50 15,07 12,66
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 $) ® 6732 18 634 16 058 10276 5883
Nombre de parts en circulation © 429928 963 645 972 651 682158 464891
Ratio des frais de gestion (%) © 2,76 2,85 2,82 2,80 2,79
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge (%) 2,78 2,87 2,85 2,83 2,82
Ratio des frais d’opérations (%) K 0,01 0,01 0,01 0,01 0,01
Taux de rotation du portefeuille (%) © 8,85 7,59 15,34 11,12 5,36
Valeur liquidative par part ($) 15,66 19,34 16,51 15,06 12,65
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@ 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 coilts
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

Microsoft Corp...
Moody’s Corp...........................

Alphabet Inc., catégorie A ...
AUtOZoNne INC.. ... .. .
MasterCard Inc., catégorie A. ... ...
Johnson & Johnson........ ... ... ...
Louis Vuitton Moet Hennessy
Nestlé SA

PepsiCo Inc.. ..
MSCLINC. .
Keyence Corp.......oooi
Oracle Corp..... ...
Becton Dickinsonand Co.............. ... ... ...
Roche Holding AGNPV. ... . .. . ... . ... .. ... ... ...
Sherwin-Williams Co./The. . ... ... ... . . ...
Otis Worldwide Corp..........................

Mettler-Toledo International Inc
HDFC Bank Ltd., CAAE. . ... ... ...
Nike Inc., catégorie B. ... ... .. ...
CME Group Inc., catégorie A

Trésorerie, marché monétaire et autres éléments d’actif net..... ... 0,1
86,6
Total de la valeur liquidative. ........................ ... 1690 425995 $

Répartition par pays

% de la valeur
liquidative
67!5

Répartition par secteur
% de la valeur

liquidative
Technologies de l'information............. . ... ... ............... 23,4
Consommation discrétionnaire.......................... ... ......... 17,3

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.
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