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Rapport de Uauditeur indépendant

Aux porteurs de parts et au fiduciaire du Fonds alternatif a revenu fixe YTM Capital (le « Fonds »)

Notre opinion

A notre avis, les états financiers ci-joints donnent, dans tous leurs aspects significatifs, une image fidéle de
la situation financiere du Fonds au 31 décembre 2019, ainsi que de sa performance financiére et de ses flux
de trésorerie pour la période allant du 24 juin 2019 (début des activités) au 31 décembre 2019,
conformément aux Normes internationales d’information financiere (IFRS) publiées par 'International
Accounting Standards Board.

Notre audit
Nous avons effectué I'audit des états financiers du Fonds, qui comprennent :
o I’état de la situation financiére au 31 décembre 2019;

. Pétat du résultat global pour la période allant du 24 juin 2019 (début des activités) au
31 décembre 2019;

. I’état de I’évolution de l’actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables pour la période allant
du 24 juin 2019 (début des activités) au 31 décembre 2019;

. le tableau des flux de trésorerie pour la période allant du 24 juin 2019 (début des activités) au
31 décembre 2019;

. les notes annexes, qui comprennent un résumé des principales méthodes comptables.

Fondement de l'opinion

Nous avons effectué notre audit conformément aux normes d’audit généralement reconnues du Canada.
Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la
section Responsabilités de Uauditeur a l'égard de U'audit des états financiers de notre rapport.

Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et appropriés pour
fonder notre opinion.

Indépendance

Nous sommes indépendants du Fonds conformément aux régles de déontologie qui s’appliquent a notre
audit des états financiers au Canada, et nous nous sommes acquittés des autres responsabilités
déontologiques qui nous incombent selon ces regles.

PricewaterhouseCoopers LLP/s.r.l./s.e.n.c.r.l.
PwC Tower, 18 York Street, Suite 2600, Toronto (Ontario) Canada M5J 0B2
Tél. : +1 416 863-1133, Téléc. : +1 416 365-8215

« PwC » s’entend de PricewaterhouseCoopers LLP/s.r.l./s.e.n.c.r.l., une société a responsabilité limitée de I'Ontario.
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Autres informations

La responsabilité des autres informations incombe a la direction. Les autres informations se composent du
rapport annuel de la direction sur le rendement du fonds.

Notre opinion sur les états financiers ne s’étend pas aux autres informations et nous n’exprimons aucune
forme d’assurance que ce soit sur ces informations.

En ce qui concerne notre audit des états financiers, notre responsabilité consiste a lire les autres
informations désignées ci-dessus et, ce faisant, a apprécier s’il existe une incohérence significative entre
celles-ci et les états financiers ou la connaissance que nous avons acquise au cours de 'audit, ou encore si
les autres informations semblent autrement comporter une anomalie significative.

Si, a la lumiere des travaux que nous avons effectués, nous concluons a la présence d’'une anomalie
significative dans les autres informations, nous sommes tenus de signaler ce fait. Nous n’avons rien a
signaler a cet égard.

Responsabilités de la direction et des responsables de la gouvernance a l'égard des
états financiers

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidele des états financiers
conformément aux IFRS, ainsi que du contrdle interne qu’elle considére comme nécessaire pour permettre
la préparation d’états financiers exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou
d’erreurs.

Lors de la préparation des états financiers, c’est a la direction qu’il incombe d’évaluer la capacité du Fonds
a poursuivre ses activités, de communiquer, le cas échéant, les questions relatives a la continuité de
Pexploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si la direction a
I'intention de liquider le Fonds ou de cesser ses activités, ou si elle n’a aucune autre solution réaliste que
de le faire.

Il incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d’information financiere du
Fonds.

Responsabilités de Uauditeur a 'égard de Uaudit des états financiers

Nos objectifs sont d’obtenir ’'assurance raisonnable que les états financiers pris dans leur ensemble sont
exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, et de délivrer un
rapport de 'auditeur contenant notre opinion. L’assurance raisonnable correspond a un niveau élevé
d’assurance, qui ne garantit toutefois pas qu’un audit réalisé conformément aux normes d’audit
généralement reconnues du Canada permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui
pourrait exister. Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou d’erreurs et elles sont considérées comme
significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre a ce que, individuellement ou collectivement, elles
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puissent influer sur les décisions économiques que les utilisateurs des états financiers prennent en se
fondant sur ceux-ci.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’audit généralement reconnues du Canada,
nous exercons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long du processus.
En outre :

. nous identifions et évaluons les risques que les états financiers comportent des anomalies
significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, concevons et mettons en ceuvre des
procédures d’audit en réponse a ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d’'une anomalie significative
résultant d’'une fraude est plus élevé que celui d’'une anomalie significative résultant d'une erreur,
car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses
déclarations ou le contournement du controle interne;

. nous acquérons une compréhension des éléments du contrdle interne pertinents pour ’audit afin de
concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances, et non dans le but d’exprimer une
opinion sur l'efficacité du controdle interne du Fonds;

. nous apprécions le caractere approprié des méthodes comptables retenues et le caractere
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, de méme que des informations
y afférentes fournies par cette derniére;

. nous tirons une conclusion quant au caractére approprié de I'utilisation par la direction du principe
comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant a I’existence
ou non d’une incertitude significative liée a des événements ou situations susceptibles de jeter un
doute important sur la capacité du Fonds a poursuivre ses activités. Si nous concluons a I’existence
d’une incertitude significative, nous sommes tenus d’attirer ’attention des lecteurs de notre rapport
sur les informations fournies dans les états financiers au sujet de cette incertitude ou, si ces
informations ne sont pas adéquates, d’exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s’appuient
sur les éléments probants obtenus jusqu’a la date de notre rapport. Des événements ou situations
futurs pourraient par ailleurs amener le Fonds a cesser ses activités;

. nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et le contenu des états financiers, y compris
les informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers représentent les
opérations et événements sous-jacents d’une maniéere propre a donner une image fidele.



.

pwec

Nous communiquons aux responsables de la gouvernance, entre autres informations, ’étendue et le
calendrier prévus des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience
importante du controle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit.

pf%&@M{c@?@W J:/:..{./s: enc.rl,

Comptables professionnels agréés, experts-comptables autorisés

Toronto (Ontario)
Le 27 mars 2020



Fonds alternatif a revenu fixe YTM Capital

Etat de la situation financiére
Au 31 décembre 2019

ACTIF
Actifs courants
Placements, a la juste valeur 5950797 S
Placements cédés en garantie, a la juste valeur 56 715331
Intéréts courus a recevoir 352 840
Trésorerie 279 050
Souscriptions a recevoir 7 000
Remboursement de charges a recevoir 40514
63 345532
PASSIF
Passif courant
Titres vendus a découvert, a la juste valeur 41 858 446
Charges a payer 69 996
Rachats a payer 17 212
Montant a payer pour les intéréts sur les placements vendus a découvert 126 204
42 071 858
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 21273674
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par série
Série A 955 824
Série AF 1670983
Série F 4428192
Série FF 14218675
21273674
Nombre de parts rachetables en circulation (note 3)
Série A 93510
Série AF 164 670
Série F 432 529
Série FF 1402 092
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part
Série A 10,22
Série AF 10,15
Série F 10,24
Série FF 10,14

Approuvé par le conseil d’'administration du gestionnaire,
YTM Capital Asset Management Ltd.

«Daniel Child» Administrateur
«David Burbach» Administrateur
«Karl Burnham» Administrateur

Les notes annexes font partie intégrante des présents états financiers.



Fonds alternatif a revenu fixe YTM Capital

Etat du résultat global
Pour la période du 24 juin 2019 (date d'entrée en activité) au 31 décembre 2019

Revenus
Intéréts & distribuer 7207405
Perte nette réalisée sur les placements, compte tenu des ajustements de change (15377)
Variation nette de la plus-value latente des placements a la juste valeur 206 120
Autres revenus 438
Intéréts a payer sur les titres vendus a découvert (208 624)
703 297
Charges
Intéréts et frais d'emprunt 62 181
Frais d'administration 55980
Honoraires d’audit 28 477
Frais du comité d’'examen indépendant 21033
Frais de gestion (notes 4 et 5) 56 125
Honoraires liés au rendement (notes 4 et 5) 39019
Droits de dép6t 2939
Moins : Charges visées par une renonciation (165 448)
100 306
Augmentation de I'actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 602 991
Augmentation de I'actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par série (note 8)
Série A 14 330
Série AF 44943
Série F 49973
Série FF 493 745
602 991
Augmentation de I'actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part (note 8)
Série A 0,51
Série AF 0,32
Série F 0,58
Série FF 0,37

Les notes annexes font partie intégrante des présents états financiers.



Fonds alternatif a revenu fixe YTM Capital

Etat de I'évolution de I'actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables
Pour la période du 24 juin 2019 (date d'entrée en activité) au 31 décembre 2019

31 décembre 2019
Série A

Série AF

Série F

Série FF

Actif net Produit de
attribuable aux Augmentation I'émission de Rachats de parts Revenus de
porteurs de parts de I'actif net parts rachetables rachetables et placement Réinvestissement
rachetables a attribuable aux et des reclassements distribué aux des distributions

'ouverture de la  porteurs de parts reclassements dans une autre  porteurs de parts  aux porteurs de

Actif net
attribuable aux
porteurs de parts
rachetables a
la cléture de la

période rachetables dans la série série ¥ rachetables parts rachetables période
-S 14330 943217 S -S (4638)S 2915$ 955824 S
- 44943 1671 468 (40 081) (25 358) 20011 1670983
- 49973 4 430 686 (42 384) (14 314) 4231 4428192
- 493 745 15133811 (1247 569) (306 598) 145 286 14218675
-$ 602991 $ 22179182% (1330034) S (350908) $ 172443 $ 212736745

1 |es produits et les charges résultant des reclassements de parts rachetables ont respectivement totalisé 90 118 S et (90 118)$

pour I'exercice clos le 31 décembre 2019.

Les notes annexes font partie intégrante des présents états financiers.



Fonds alternatif a revenu fixe YTM Capital

Tableau des flux de trésorerie
Pour la période du 24 juin 2019 (date d'entrée en activité) au 31 décembre 2019

Entrées (sorties) de trésorerie liées aux :
Activités d'exploitation
Augmentation de I'actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables
Ajustements liés aux éléments sans effet sur la trésorerie
Variation nette de la plus-value latente des placements a la juste valeur
Perte nette réalisée sur les placements, compte tenu des ajustements de change
Variation des soldes hors trésorerie
Intéréts courus a recevoir
Remboursement de charges a recevoir
Charges a payer
Montant a payer pour les intéréts sur les placements vendus a découvert
Produit de la vente de placements et des ventes a découvert
Achats de placements et couverture des ventes a découvert
Sorties de trésorerie liées aux activités d’exploitation

Activités de financement
Produit de I'émission de parts rachetables
Sommes versées au rachat de parts rachetables
Distributions aux porteurs de parts rachetables, déduction faite des
distributions réinvesties
Entrées de trésorerie liées aux activités de financement

Augmentation de la trésorerie au cours de la période
Gain (perte) de change sur la trésorerie

Trésorerie a la cloture de la période

Information supplémentaire*

Intéréts payés
Intéréts recus

* Inclus dans les flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation

Les notes annexes font partie intégrante des présents états financiers.

602991S

(206 120)
15377

(352 840)
(40 514)
69 996
126 204
111 493 413
(132110 352)

(20 401 845)

22 082 064
(1222 704)

(178 465)

20 680 895

279 050

279 050

73 296
343923



Fonds alternatif a revenu fixe YTM Capital

Inventaire du portefeuille
Au 31 décembre 2019

Nombre
d’actions Colt Juste % de la valeur
/de parts  Placements détenus moyen valeur liquidative
Titres a revenu fixe canadiens
800 000 AltaGas Ltd., 2,609 %, 16 déc. 2022 800000 $ 802793$ 3,77
350 000 AltaGas Ltd., 3,72 %, 28 sept. 2021 358771 358428 1,68
650 000 Bank of America Corp., 2,49625 %, 24 avr. 2022 653077 652113 3,07
550 000 Banque de Montréal, 2,88 %, 17 sept. 2029 549 951 551 150 2,59
200000 BMW Canada Inc, 2,15 %, 26 nov. 2021 199 984 199 868 0,94
100 000 BMW Canada Inc., 2,41 %, 27 nov. 2023 99 977 99 816 0,47
1400 000 Brookfield Property Finance ULC, 4,346 %, 3 juill. 2023 1451 646 1457 638 6,85
150 000 Brookfield Renewable Partners ULC, 3,38 %, 15 janv. 2030 149 966 150 524 0,71
200 000  Bruce Power LP, 2,844 %, 23 juin 2021 202 194 201730 0,95
150 000 Banque Canadienne Impériale de Commerce, 2,35 %, 28 ao(t 2024 150 000 149001 0,70
500 000 Banque Canadienne Impériale de Commerce, 3,45 %, 4 avr. 2028 511765 512 960 2,41
50 000 Capital Power Corp., 4,424 %, 8 févr. 2030 49991 51 143 0,24
1000000 Propriétés de Choix S.E.C., 3,60 %, 20 avr. 2020 1001070 1000610 4,70
1400000 Coast Capital Savings Credit Union, 2,62 %, 28 févr. 2020 1401652 1400 448 6,58
2300000 Dollaramainc., 2,24125 %, 1¢ févr. 2021 2 295 055 2300 161 10,81
150 000 Fiducie cartes de crédit Eagle, 2,22 %, 17 juill. 2024 150 000 149 004 0,70
700000 ENMAX Corp., 2,922 %, 18 oct. 2022 700 000 707 371 3,33
1150000 Banque Equitable, 2,948 %, 26 sept. 2022 1152594 1156 107 5,43
2300000 Banque Equitable, 3,198 %, 16 avr. 2021 2321275 2320355 10,91
550 000 Fédération des caisses Desjardins du Québec, 2,417 %, 4 oct. 2024 550 000 547 553 2,57
200 000 Finning International Inc., 2,626 %, 14 ao(t 2026 200 000 197 046 0,93
600 000  Société Financiere First National, 3,582 %, 25 nov. 2024 600 000 601 740 2,83
2500 000 Crédit Ford du Canada Ltée, 2,88 %, 21 sept. 2020 2501883 2502 225 11,76
600 000 Crédit Ford du Canada Ltée, 4,46 %, 13 nov. 2024 600 000 606 204 2,85
350 000 Crédit Ford du Canada Ltée, 3,279 %, 2 juill. 2021 351183 351719 1,65
1300 000 Fortified Trust, 2,34 %, 23 janv. 2023 1300 000 1302743 6,12
400 000  Fortified Trust, 2,889 %, 23 janv. 2023 399992 402 156 1,89
400 000 HCN Canadian Holdings1 LP, 2,95 %, 15 janv. 2027 399 564 400 600 1,88
150 000 iA Société financiere inc., 3,072 %, 24 sept. 2031 150 000 150 926 0,71
250 000 Inter Pipeline Ltd., 6,625 %, 19 nov. 2079 250 000 253 838 1,19
50 000 John Deere Financial Inc., 2,58 %, 16 oct. 2026 49 975 49 669 0,23
2200 000 John Deere Financial Inc., 2,99 %, 14 janv. 2022 2249 654 2234914 10,51
1 100 000 Banque Laurentienne du Canada, 2,71 %, 13 sept. 2021 1 100 000 1104 345 5,19
200 000 Banque Manuvie du Canada, 2,378 %, 19 nov. 2024 200 000 199 726 0,94
750 000 MCAP Commercial LP, 5 %, 14 déc. 2022 780315 782 415 3,68
600 000 Merrill Lynch & Co., Inc., 2,89 %, 30 mai 2022 600 318 600 528 2,82
1450 000 Molson Coors International LP, 2,75 %, 18 sept. 2020 1455582 1453 756 6,83
1300 000 Molson Coors International LP, 2,84 %, 15 juill. 2023 1305239 1301976 6,12
4000 000 Morgan Stanley, 2,35375 %, 15 oct. 2021 4001626 4005 560 18,83
800 000 Morguard Corp., 4,204 %, 27 nov. 2024 800 000 805 128 3,78
250 000 National Australia Bank Ltd., 3,515 %, 12 juin 2030 250 000 250 480 1,18
350000 Banque Nationale du Canada, 2,545 %, 12 juill. 2024 350 000 350672 1,65
650000 Banque Nationale du Canada, 2,58 %, 3 févr. 2025 649 981 650 787 3,06



Fonds alternatif a revenu fixe YTM Capital

Inventaire du portefeuille (suite)
Au 31 décembre 2019

Nombre
d’actions Colit Juste % de la valeur
/de parts Placements détenus moyen valeur liquidative
Titres a revenu fixe canadiens (suite)
200 000 Ontario Power Generation, Inc., 2,977 %, 13 sept. 2029 200000 S 203372S 0,96
450 000 Pembina Pipeline Corp., 2,56 %, 1° juin 2023 449 960 450 752 2,12
400 000 Pembina Pipeline Corp., 4,89 %, 29 mars 2021 415208 412 632 1,94
100 000 Penske Truck Leasing Canada Inc., 2,70 %, 30 sept. 2024 99 796 99 397 0,47
500 000 Reliance LP, 4,075 %, 2 ao(t 2021 514 360 513 200 2,41
166 000 Banque Royale du Canada, 2,352 %, 2 juill. 2024 166 000 165 243 0,78
1 300 000 Bangue Royale du Canada, 2,609 %, 1¢ nov. 2024 1 300 000 1306682 6,14
350 000 Banque Royale du Canada, 2,74 %, 25 juill. 2029 350 000 349 209 1,64
650 000 Banque Royale du Canada, 2,88 %, 23 déc. 2029 649 942 651027 3,06
200 000 Shaw Communications Inc., 3,30 %, 10 déc. 2029 199 054 200 066 0,94
400 000 Shaw Communications Inc., 4,25 %, 9 déc. 2049 397916 404 112 1,90
2 000 000 Smart Real Estate Investment Trust, 2,876 %, 21 mars 2022 2 026 000 2 020960 9,50
900 000 SmartCentres Real Estate Investment Trust, 2,71 %, 21 déc. 2020 902772 903 141 4,25
250000 TELUS Corp., 3,15 %, 19 févr. 2030 249123 249 250 1,17
300000 TELUS Corp., 3,95 %, 16 févr. 2050 297 462 299817 1,41
2700 000 Teranet Holdings LP, 4,807 %, 16 déc. 2020 2784674 2762316 12,98
400000 La Banque de Nouvelle-Ecosse, 2,49 %, 23 sept. 2024 399980 399 852 1,88
600 000 La Banque de Nouvelle-Ecosse, 2,836 %, 3 juill. 2029 600 000 599 904 2,82
2600 000 The Goldman Sachs Group Inc., 3,55 %, 12 févr. 2021 2 644 150 2637024 12,40
1 400 000 La Banque Toronto-Dominion, 3,06 %, 26 janv. 2032 1416314 1406 496 6,61
2 050 000 Transcanada Pipelines Ltd., coupon détaché résiduel, 0 %, 20 nov. 2020 2002932 2 006 788 9,43
50 000 Administration de I'aéroport international de Vancouver, 2,874 %, 18 oct. 2049 50 000 50 502 0,24
900 000 Vancouver City Savings Credit Union, 2,550332 %, 9 oct. 2020 900 000 901 764 4,24
350 000 Ventas Canada Finance Ltd., 2,51 %, 12 nov. 2021 350 000 350998 1,65
50 000 Ventas Canada Finance Ltd., 2,80 %, 12 avr. 2024 49 995 50273 0,24
1800000 Crédit VW Canada Inc., 2,56625 %, 30 mars 2020 1802704 1801620 8,47
850 000 Crédit VW Canada Inc., 2,74125 %, 27 sept. 2021 850 000 854216 4,02
57 362622 57 378 539 269,71
Titres du marché monétaire canadien
850 000 Enbridge Inc., billets de trésorerie, 20 févr. 2020 845079 847 047 3,98
200 000 Enbridge Inc., billets de trésorerie, 5 mars 2020 198 706 199 115 0,94
2 950 000 Enbridge Inc., billets de trésorerie, 6 févr. 2020 2930443 2 942 559 13,83
3974228 3988721 18,75
Titres a revenu fixe américains
1 000 000 Banque Laurentienne du Canada, 2,66725 %, 13 déc. 2021 1320300 1298 868 6,11
Total des placements détenus 62 657 150 62 666 128 294,57



Fonds alternatif a revenu fixe YTM Capital

Inventaire du portefeuille (suite)
Au 31 décembre 2019

Nombre
d’actions Colit Juste % de la valeur
/de parts Placements détenus moyen valeur liquidative
Titres a revenu fixe canadiens
(4 293 000) Obligations du gouvernement du Canada, 0,50 %, 1¢ mars 2022 (4188933)S (4185031) S (19,67)
(3000 000) Obligations du gouvernement du Canada, 0,75 %, 1¢ mars 2021 (2966 053) (2966 070) (13,94)
(4 800 000) Obligations du gouvernement du Canada, 0,75 %, 1¢ sept. 2020 (4 755 831) (4 768 320) (22,41)
(350 000) Obligations du gouvernement du Canada, 0,75 %, 1¢ sept. 2021 (344 403) (344 579) (1,62)
(5450 000) Obligations du gouvernement du Canada, 1 %, 1¢ sept. 2022 (5 356 643) (5353 045) (25,16)
(200 000) Obligations du gouvernement du Canada, 1,25 %, 1¢ nov. 2021 (198 854) (198 408) (0,93)
(3 100 000) Obligations du gouvernement du Canada, 1,50 %, 1¢ juin 2023 (3 101 850) (3081 925) (14,49)
(2 190 000) Obligations du gouvernement du Canada, 1,50 %, 1¢ juin 2026 (2211 399) (2 165 034) (10,18)
(6 580 000) Obligations du gouvernement du Canada, 1,50 %, 1¢ sept. 2024 (6 570 966) (6527 689) (30,68)
(500 000) Obligations du gouvernement du Canada, 1,75 %, 1v mars 2023 (503 946) (500 985) (2,35)
(100 000) Obligations du gouvernement du Canada, 2 %, 1¢ sept. 2023 (101 689) (101 103) (0,48)
(2 600 000) Obligations du gouvernement du Canada, 2,25 %, 1¢ févr. 2021 (2 626 000) (2614 066) (12,29)
(250 000) Obligations du gouvernement du Canada, 2,25 %, 1¢ juin 2025 (259 215) (257 333) (1,21)
(1 050 000) Obligations du gouvernement du Canada, 2,25 %, 1¢ juin 2029 (1118873) (1100012) (5,17)
(650 000) Obligations du gouvernement du Canada, 2,25 %, 1¢ mars 2024 (674 948) (664 567) (3,12)
(904 000) Obligations du gouvernement du Canada, 2,50 %, 1¢ juin 2024 (947 973) (935 251) (4,40
(500 000) Obligations du gouvernement du Canada, 2,75 %, 1¢ déc. 2048 (621 340) (612 395) (2,88)
(1 100 000) Obligations du gouvernement du Canada, 3,25 %, 1¢ juin 2021 (1129 212) (1123 232) (5,28)
(37678128 (37 499 045) (176,26)
Titres du marché monétaire canadien
(200 000) Bons du Trésor du Canada, 0 %, 5 mars 2020 (199 154) (199 410) (0,94)
(2 050 000) Bons du Trésor du Canada, 0 %, 12 nov. 2020 (2017 856) (2019 619) (9,49)
(850 000) Bons du Trésor du Canada, 0 %, 20 févr. 2020 (846 787) (848 045) (3,99
(3063 797) (3067 074) (14,42)
Titres du marché monétaire américain
(1 000 000) Bons du Trésor des Etats-Unis, 0 %, 12 mars 2020 (1313 656) (1292 327) (6,07)
Total des placements vendus a découvert (42 055 581) (41 858 446) (196,75)
Placements détenus montant net 20601569 $ 20807 682 97,82
Autres éléments d’actif montant net 465 992 2,18
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetabless 21273674 $ 100,00




Fonds alternatif a revenu fixe YTM Capital

Notes annexes
31 décembre 2019

1. Le Fonds

Le Fonds alternatif a revenu fixe YTM Capital (le « Fonds ») est une fiducie de placement a participation unitaire a capital variable
constituée en vertu des lois de la province d’Ontario et aux termes d’'une déclaration de fiducie cadre datée du 22 mai 2019.
'adresse du siege social du Fonds est le 295, Robinson Street, Suite 202, Oakville (Ontario) L6) 1G7. Le Fonds est entré en
activité le 24 juin 2019.

YTM Capital Asset Management Ltd. est le gestionnaire (le « gestionnaire »), le promoteur et le fiduciaire du Fonds.

Le Fonds a pour objectif de placement de maximiser les rendements corrigés du risque a long terme et de préserver le capi-
tal, en investissant principalement dans des titres a revenu fixe, des instruments de trésorerie et des contrats de dérivés. Il a
recours a des stratégies alternatives, reposant entre autres sur la vente a découvert, sur 'emprunt en trésorerie a des fins de
placement et parfois sur les dérivés, qui créent ainsi un effet de levier.

Le Fonds est assujetti a certaines restrictions et pratiques prévues dans les lois sur les valeurs mobilieres, dont le Regle-
ment 81-102, mises en place notamment pour veiller a ce que les placements des fonds communs de placement alternatifs
soient diversifiés et relativement liquides, ainsi que pour assurer une administration saine de ce type de fonds. Le gestionnaire
prévoit respecter ces restrictions et pratiques ou obtenir une dispense des autorités en valeurs mobilieres avant d’apporter
toute modification. Les dispenses obtenues par le Fonds en lien avec le Reglement 81-102 sont présentées ci-dessous.

Pour pouvoir vendre & découvert des « titres d’Etat » (tels qu'ils sont définis dans le Réglement 81-102) jusqu’a concurrence
de 300 % de sa valeur liquidative, le Fonds a obtenu une dispense relative :

i) ausous-alinéa 2.6.1(1)c)(v) du Reglement 81-102, qui interdit la vente a découvert d'un titre si, au moment
de l'opération, la valeur de marché totale des titres vendus a découvert par le fonds excéde 50 % de la valeur
liquidative du fonds;

i) alarticle 2.6.2 du Reglement 81-102, qui stipule qu'un fonds ne peut emprunter de la trésorerie ou vendre
des titres a découvert si,immédiatement aprés l'opération, la somme de la trésorerie empruntée et de la valeur
de marché des titres vendus a découvert par le fonds excéde 50 % de la valeur liquidative du fonds.

La publication des présents états financiers pour la période close le 31 décembre 2019 a été autorisée par le gestionnaire le
27 mars 2020.

2. Principales méthodes comptables

Base d’établissement

Les présents états financiers ont été préparés conformément aux Normes internationales d'information financiere (IFRS), pub-
liées par I'International Accounting Standards Board (IASB).

Les présents états financiers ont été préparés selon la méthode du co(t historique, sauf pour les actifs et les passifs financiers
a la juste valeur par le biais du résultat net, qui sont présentés a la juste valeur.

Les méthodes comptables du Fonds sont résumées ci-apres.

Evaluation des placements

La juste valeur des actifs et passifs financiers négociés sur des marchés actifs (comme les dérivés et les titres négociables co-
tés) est fondée sur les cours du marché. Les placements sont évalués au cours moyen pour déterminer la valeur liquidative par
part aux fins des souscriptions et des rachats. Aux fins de la présentation des états financiers, le Fonds utilise le dernier cours
pour les actifs et passifs financiers lorsque celui-ci s'inscrit dans I'écart acheteur-vendeur du jour. Lorsque le dernier cours
ne s'inscrit pas dans I'écart acheteur-vendeur, le gestionnaire détermine le point de I'écart acheteur-vendeur qui est le plus
représentatif de la juste valeur compte tenu des faits et circonstances en cause. Lorsque le Fonds détient des dérivés présent-
ant des risques de marché qui se compensent, il utilise les cours moyens comme base d'établissement de la juste valeur des
positions dont les risques se compensent et applique le cours acheteur ou le cours vendeur a la position nette, selon le cas.

Instruments financiers
a) Classement
Le Fonds classe ses placements a la juste valeur par le biais du résultat net (JVRN).
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Notes annexes
31 décembre 2019

2. Principales méthodes comptables (suite)

Instruments financiers (suite)
Ce classement est effectué selon le modele économique adopté par le Fonds pour la gestion des actifs financiers conformé-
ment a sa stratégie et son objectif de placement. Le portefeuille de placements est géré et sa performance est évaluée d’apres
la méthode de la juste valeur. Les placements ne sont pas détenus pour en percevoir les flux de trésorerie contractuels ni pour
en percevoir les flux de trésorerie contractuels et vendre les actifs financiers. Le Fonds privilégie les données sur la juste valeur
et s'en sert pour I'évaluation de la performance des actifs et la prise de décision. Les placements qui sont classés dans les pas-
sifs financiers, tels que les ventes a découvert, sont également classés a la juste valeur par le biais du résultat net.

Les flux de trésorerie contractuels des titres de créance du Fonds se composent uniquement du capital et des intéréts. Toute-
fois, ces titres ne sont pas détenus en vue d’en percevoir les flux de trésorerie contractuels ni dans le double objectif de perce-
voir les flux de trésorerie contractuels et de vendre. La perception des flux de trésorerie contractuels est simplement accessoire
a l'atteinte des objectifs du modéle économique du Fonds.

Le Fonds classe les actifs et passifs financiers, autres que les placements, dans les catégories suivantes :

Actifs financiers comptabilisés initialement et évalués ultérieurement au colt amorti : intéréts courus a recevoir, souscriptions
a recevoir et remboursements de charges a recevoir.

Passifs financiers comptabilisés initialement et évalués ultérieurement au colt amorti : charges a payer et rachats a pavyer.

Le Fonds recourt a des ventes a découvert dans le cadre desquelles des titres empruntés sont vendus en prévision d'une
baisse de leur valeur de marché. Les ventes a découvert sont aussi utilisées dans diverses opérations d’arbitrage. Les titres
vendus a découvert sont détenus a des fins de transaction et, par conséquent, classés dans les passifs financiers a la juste
valeur par le biais du résultat net.

L'obligation des Fonds au titre de I'actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables est présentée au montant du rachat.

b) Comptabilisation/décomptabilisation

Le Fonds comptabilise les instruments financiers a la juste valeur lors de leur comptabilisation initiale. Les colts de transac-
tions sont passés en charges dans I'état du résultat global lorsqu’ils sont engagés. Les achats et les ventes normalisés d’actifs
financiers sont comptabilisés a la date de transaction. Tout gain ou perte découlant de la variation de la juste valeur des actifs
ou passifs a la juste valeur par le biais du résultat net est présenté dans I'état du résultat global, a titre de gain (perte) net réalisé
sur les placements, compte tenu des ajustements de change.

Les actifs financiers sont décomptabilisés lorsque les droits contractuels aux flux de trésorerie provenant des actifs sont arrivés
a expiration ou que le Fonds a transféré tous les risques et les avantages inhérents a la propriété. Le Fonds décomptabilise les
passifs financiers lorsqu’il s'est acquitté de ses obligations ou que celles-ci ont été annulées ou ont expiré. Aprés la compta-
bilisation initiale, tous les actifs et passifs financiers a la juste valeur par le biais du résultat net sont évalués a la juste valeur.

Tous les autres actifs et passifs sont comptabilisés au colt amorti; leur valeur comptable est une approximation raisonnable
de la juste valeur.

c) Classement des évaluations de la juste valeur

IFRS 13 Evaluation de la juste valeur exige que le Fonds classe les évaluations de la juste valeur selon une hiérarchie qui tient
compte de I'importance des données utilisées pour établir les évaluations. La hiérarchie des justes valeurs se compose des
niveaux suivants :

Niveau 1 Prix (non rajustés) cotés sur des marchés actifs pour des actifs ou passifs identiques.

Niveau 2 Données d'entrée, autres que les prix cotés inclus au niveau 1, qui sont observables directement
(p. ex., les prix) ou indirectement (p. ex., les dérivés de prix).

Niveau 3 Données d'entrée relatives aux actifs ou passifs financiers qui ne sont pas fondées sur des don-
nées de marché observables (c.-a-d. des données non observables).

Voir la note 6 pour plus de détails.

d) Compensation des instruments financiers

Le Fonds opere compensation des actifs et passifs financiers et présente le montant net qui en résulte dans I'état de la situation
financiére lorsqu'il a un droit juridiquement exécutoire de compenser les montants comptabilisés et a l'intention soit de régler
le montant net, soit de réaliser I'actif et de régler le passif simultanément.

11



Fonds alternatif a revenu fixe YTM Capital

Notes annexes
31 décembre 2019

2. Principales méthodes comptables (suite)

Opérations de placement et comptabilisation des revenus

Les opérations de placement sont comptabilisées a leur date d’exécution, soit la date a laquelle I'ordre est exécuté. Les revenus
de placement sont comptabilisés selon la méthode de la comptabilité d’engagement. Les gains et pertes réalisés sur les place-
ments et la plus-value (moins-value) latente des placements sont calculés sur la base du colt moyen. Les revenus d'intéréts
a distribuer sont comptabilisés quotidiennement en fonction du taux d'intérét nominal, et les revenus de dividendes sont
comptabilisés a la date ex-dividende. La valeur liquidative de chaque série de parts est établie en fonction de la quote-part
des actifs du Fonds revenant a cette série, moins la quote-part des passifs communs du Fonds revenant a la série, et moins
les passifs attribuables a la série.

Les revenus de placement et les gains et pertes nets réalisés et latents sont répartis au prorata entre les séries en fonction de
la part de I'actif net total du Fonds revenant a chaque série.

Les charges du Fonds sont réparties au prorata entre les séries en fonction de la part de I'actif net total du Fonds revenant a
chaque série, a I'exception des charges et frais propres a une série qui sont déduits de la valeur liquidative de la série en ques-
tion seulement.

Les montants a recevoir des courtiers ou a leur payer comprennent les montants a recevoir sur la vente de titres et les montants
a payer pour I'achat de titres ayant fait l'objet d’'un contrat non encore réglé ou livré a la date de cléture.

Dépréciation d’actifs financiers

IFRS 9 a établi un modele de pertes de crédit attendues, qui prévoit une provision pour pertes de crédit attendues pour la durée
de vie de tous les autres actifs. A chaque date de cldture, le Fonds doit évaluer la correction de valeur pour pertes sur les actifs
financiers évalués au colt amorti & un montant correspondant aux pertes de crédit attendues pour la durée de vie, établies
en fonction du risque de crédit. Les pertes sur les actifs financiers évalués au co(it amorti, le cas échéant, sont comptabilisées
dans I'état du résultat global.

Trésorerie et équivalents de trésorerie

La trésorerie et les équivalents de trésorerie comprennent les fonds en caisse, les dépbts a vue aupres des banques et d'autres
placements a court terme effectués sur un marché actif dont I'échéance initiale est d'au plus trois mois, et les découverts ban-
caires.

Conversion des devises

Les revenus, les charges et les opérations de placement en devises sont convertis au taux de change en vigueur a la date de
I'opération. Les actifs et passifs financiers libellés en monnaies autres que le dollar canadien sont convertis au taux de change
en vigueur a la date d'évaluation, a savoir le dernier jour ouvrable de chaque mois. Les écarts de change sont comptabilisés
dans I'état du résultat global.

Impé6t

Le Fonds répond a la définition de fiducie de fonds commun de placement au sens de la Loi de I'impdt sur le revenu (Canada).
Il est assujetti a I'impot fédéral et a 'impdt provincial applicables sur son revenu net aux fins fiscales de I'année, y compris les
gains en capital nets réalisés imposables, dans la mesure ol ce revenu net aux fins fiscales n'a pas été versé ou n'est pas a
verser aux porteurs de parts a la fin de I'année.

Aucune charge d'imp6ts sur le revenu n'a été inscrite dans les états financiers puisque la totalité du revenu et des gains en
capital nets réalisés ont été distribués aux porteurs de parts.

A la fin de son année d’'imposition, le Fonds ne disposait d’aucune perte en capital ou autre qu’en capital pouvant étre reportée
en avant a des fins fiscales. Les pertes en capital et autres qu'en capital pouvant étre reportées en avant sont présentées a la
note 9.

Les pertes en capital peuvent étre reportées en arriere sur trois ans et en avant indéfiniment, et étre portées en diminution des
gains en capital. Les pertes autres qu’en capital, le cas échéant, peuvent étre reportées en arriére sur trois ans et en avant sur
vingt ans pour réduire le revenu imposable. Les années d'échéance des pertes autres qu’'en capital pouvant étre reportées en
avant sont présentées a la note 9.

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part

L’actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, correspond a I'actif net attribuable aux porteurs de parts

rachetables d'une série, divisé par le nombre total de parts en circulation de cette série a la cl6ture de la période.
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2. Principales méthodes comptables (suite)

Augmentation de I'actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part

"augmentation de l'actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, correspond a I'augmentation de I'actif
net attribuable aux porteurs de parts rachetables d’une série, divisée par le nombre moyen pondéré de parts en circulation de
cette série au cours de la période.

Parties liées
Aux fins des présents états financiers, une partie est une partie liée au Fonds si celle-ci ou le Fonds a la capacité, directement
ou indirectement, d'exercer un contréle ou une influence notable sur les décisions financiéres ou opérationnelles de I'autre
partie, ou si les deux parties sont soumises a une influence notable commune. Une partie liée peut étre un particulier ou toute
autre entité.

Classement des parts rachetables émises par le Fonds

Aux termes d’'lAS 32 Instruments financiers : Présentation, les parts rachetables du Fonds, considérées comme des instru-
ments remboursables au gré du porteur, doivent étre classées soit comme des passifs financiers, soit comme des instruments
de capitaux propres. Le Fonds comporte différentes séries dont les caractéristiques, comme les frais de gestion, ne sont pas
identiques. Les instruments remboursables au gré du porteur du Fonds ne répondent pas aux critéres sur les caractéristiques
identiques permettant de les classer dans les capitaux propres et, par conséquent, ils doivent étre classés dans les passifs
financiers.

Estimations et jugements critiques

Dans I'application des méthodes comptables du Fonds, la direction doit formuler des jugements, des estimations et des hy-
pothéses sur la valeur comptable des actifs et passifs lorsque celle-ci ne peut étre obtenue facilement auprés d’autres sources.
Les estimations et les hypothéses connexes sont fondées sur des données historiques et d’autres facteurs pertinents. Les
résultats réels peuvent différer de ces estimations.

Les estimations et les hypothéses sous-jacentes sont revues régulierement. Les révisions apportées aux estimations compta-
bles sont comptabilisées a la période a laquelle elles sont effectuées si elles ont une incidence sur cette période, et également
aux périodes futures si celles-ci sont touchées.

Garantie

Lorsque la garantie n'est pas en trésorerie, si la contrepartie a laquelle elle a été cédée peut - selon le contrat ou conformément
aux usages - vendre ou réaffecter I'actif en garantie, le Fonds classe cet actif dans un poste distinct de I'état de la situation
financiére et le désigne comme étant cédé en garantie. Si la contrepartie n'est pas autorisée a vendre ou a réaffecter l'actif en
garantie, celui-ci est présenté dans les notes annexes.

Effet de levier

Le Fonds peut créer un effet de levier en vendant des titres a découvert, en empruntant de la trésorerie, ou en ayant recours a
des dérivés et ainsi s'exposer a des instruments auxquels il n'aurait autrement pas eu acces. L'exposition créée par I'effet de
levier ne peut excéder 300 % de la valeur liquidative du Fonds. L'effet de levier correspond a la somme de i) la valeur de marché
des titres vendus a découvert, ii) le montant emprunté en trésorerie aux fins d'investissement, et iii) la valeur notionnelle des
positions en dérivés utilisées a des fins autres que de couverture; divisée par la valeur liquidative du Fonds. Le Fonds a obtenu
une dispense partielle aupres des autorités en valeurs mobilieres quant a la disposition du Réglement 81-102 limitant les
ventes a découvert & 50 % de la valeur liquidative d'un fonds. Il a le droit de vendre & découvert des « titres d'Etat » (tels qu'ils
sont définis dans le Reglement 81-102) jusqu'a concurrence de 300 % de sa valeur liquidative.

Au cours de la période allant de I'établissement du Fonds au 31 décembre 2019, I'effet de levier a varié de 100 % a 247 % de
la valeur liquidative du Fonds. Cette valeur était au minimum au lancement du Fonds, lorsque les stratégies ont été mises en
ceuvre; le maximum a été atteint en novembre. La principale source d'effet de levier était constituée des ventes a découvert
d'obligations du Canada, transactions régies par un accord de courtage privilégié conclu avec BMO Nesbitt Burns Inc., et la
deuxieme, beaucoup moins importante, des emprunts sur marge.

Emprunts sur marge

Les emprunts sur marge sont comptabilisés a la juste valeur, déduction faite des co(its de transactions. lls sont par la suite
évalués au co(it amorti et tout écart est comptabilisé dans I'état du résultat global au moyen de la méthode du taux d'intérét
effectif.
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Le Fonds a contracté une facilité d'emprunt sur marge a des fins de placement selon des taux établis par I'Organisme canadien
de réglementation du commerce des valeurs mobilieres (OCRCVM).

La facilité d'emprunt n'a pas d'échéance et porte intérét au taux canadien du financement a un jour, majoré d'un pourcentage
convenu avec BMO. Elle peut étre réglée par le Fonds, a son gré, sans pénalité. Elle est remboursable a vue.

Les emprunts sur marge sont garantis par certains actifs du Fonds.

La valeur comptable des emprunts sur marge, qui se rapproche de leur juste valeur, est présentée au poste « Emprunts sur
marge » dans I'état de la situation financiére.

3. Parts rachetables

Chaque part du Fonds représente une participation dans I'actif net du Fonds. Elle confére un droit de vote aux assemblées des
porteurs de parts du Fonds et un droit a la quote-part des distributions versées par le Fonds qui lui revient, compte tenu des
distributions sur les frais de gestion. Les fractions de parts du Fonds conférent proportionnellement les mémes droits que les
autres parts de la méme série, mais ne comportent aucun droit de vote. Toutes les parts sont entierement libérées lorsqu’elles
sont émises et ne sont généralement pas transférables. Elles sont rachetables au gré des porteurs de parts. Le nombre de
parts pouvant étre émises est illimité. Les parts sont émises et rachetables quotidiennement selon la valeur liquidative du
Fonds. Il n'y a pas de différence entre la valeur liquidative par part de chaque série du Fonds et I'actif net attribuable aux por-
teurs de parts rachetables, par part, de chaque série.

Le Fonds a créé les séries A, A des fondateurs (« série AF »), F, F des fondateurs (« série FF ») et |. Le Fonds offrait des parts de
séries AF et FF lors de son entrée en activité (la « période des fondateurs »). Seules les parts de séries A et F sont actuellement
offertes aux fins d’achat. Les parts de série A sont offertes aux investisseurs individuels, et les parts de série F sont offertes
aux investisseurs individuels ayant un compte sur honoraires. Les parts de série | sont offertes a certains investisseurs, au gré
du gestionnaire. Au 31 décembre 2019, seules des parts de séries A, AF, F et FF avaient été émises.

Les ordres de souscription et de rachat de parts recus par le gestionnaire avant 16 h (heure de Toronto) a une date d'évaluation
donnée (tout jour ouvrable de la Bourse de Toronto, la « date d'évaluation ») sont traités au prix par part calculé plus tard ce
jour-la. Autrement, les ordres sont traités au prix par part calculé a la date d’évaluation suivante. Le produit d’'un rachat de
parts est versé au porteur de parts au plus tard deux jours ouvrables apres la date d’évaluation a laquelle I'ordre de rachat a été
traité. Tout intérét percu sur ce produit avant son versement au porteur de parts est porté au compte du Fonds, et non a celui
du porteur de parts. Les produits des rachats de parts sont versés en dollars canadiens.

Le Fonds pourrait étre dans l'incapacité de traiter les ordres de rachat dans des circonstances exceptionnelles. Une telle situ-
ation peut se produire si les négociations sont suspendues aux bourses de valeurs, bourses d’'options ou bourses de contrats
a terme sur lesquelles est cotée plus de 50 % de la valeur des actifs du Fonds et que les titres du portefeuille ne peuvent étre
négociés sur une autre bourse qui serait une solution de rechange raisonnable. Pendant ces périodes, aucune part ne sera
émise ou reclassée.

Si un porteur demande le rachat de ses parts dans les 90 jours suivant leur souscription, le Fonds peut déduire et conserver,
au bénéfice des autres porteurs de parts inscrits, 2 % de la valeur liquidative des parts de la série du Fonds visée qui ont été
rachetées.

Les porteurs de parts peuvent reclasser la totalité ou une partie de leurs parts d’'une série a une autre, dans la mesure ou ils
sont admissibles a I'autre série. Les parts ne peuvent étre reclassées en parts de séries AF et FF aprés la période des fon-
dateurs. Les ordres de reclassement recus par le gestionnaire avant 16 h (heure de Toronto) a une date d'évaluation donnée
sont traités au prix par part calculé plus tard ce jour-la. Autrement, les ordres sont traités au prix par part calculé a la date
d'évaluation suivante.

Le gestionnaire reclassera les parts de série AF en parts de série A et les parts de série FF en parts de série F le 24 septembre 2020.
A partir de cette date, les porteurs qui détenaient des parts de séries AF et FF verseront des frais au taux des séries A et F.

Le tableau suivant présente les opérations avec les porteurs de parts pour la période du 24 juin 2019 (date d'entrée en activité)
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au 31 décembre 2019:

Distributions

Parts rachetables Parts rachetables
a l'ouverture Parts rachetables Rachat de parts Réinvestissement a la cléture
de la période émises rachetables de parts de la période
31 décembre 2019
Série A - 93 223 - 287 93510
Série AF - 166 654 (3973) 1989 164 670
Série F - 436 270 (4 157) 416 432 529
Série FF - 1511 144 (123 476) 14 424 1402092

Le gestionnaire prévoit actuellement que le Fonds verse des distributions périodiques aux porteurs de parts, au gré du gestion-
naire. Si le revenu net aux fins fiscales du Fonds d’une année donnée, y compris les gains en capital nets réalisés imposables,
aprés déduction des pertes d’années précédentes pouvant étre reportées en avant, excede le total des distributions mensu-
elles régulieres versées aux porteurs de parts au cours de I'année, le Fonds pourrait devoir verser une ou plusieurs distributions
spéciales aux porteurs pour cette année, de sorte qu'aucun impdt ne soit exigible sur ce revenu en vertu de la Loi de I'imp0ot
sur le revenu.

4. Frais de gestion, honoraires liés au rendement et charges

Frais de gestion

En vertu du contrat de gestion conclu avec le Fonds, le gestionnaire fournit des services de conseil au Fonds. En contrepartie, le
Fonds a accepté de payer au gestionnaire des frais de gestion, calculés et comptabilisés quotidiennement, correspondant a un
pourcentage de la valeur liquidative d’une série de parts, majorés des taxes applicables, et versés le dernier jour de chagque mois.

Le taux annuel des frais de gestion varie d’'une série a I'autre, comme il est indiqué ci-dessous :
Parts de série A: 1,90 % par année
Parts de série A des fondateurs : 1,45 % par année
Parts de série F: 0,90 % par année
Parts de série F des fondateurs: 0,45 % par année

Parts de série | : Négociés par les investisseurs et payés directement au gestionnaire. Le taux
des frais de gestion ne peut excéder les frais de gestion a payer sur les parts de
série A.

Les frais de gestion sont assujettis aux taxes applicables et sont payés mensuellement par le Fonds. Les frais de gestion, vy
compris les taxes applicables, se sont élevés a 7 684 S pour la période. Le gestionnaire a renoncé aux frais de gestion pour la
période, a I'exception de ceux servant a payer les commissions de suivi..

Honoraires liés au rendement

Le gestionnaire peut recevoir des honoraires liés au rendement sur chaque série. Le Fonds verse a chaque mois (une « péri-
ode d'établissement des honoraires liés au rendement ») des honoraires liés au rendement correspondant a 15 % des profits
nets (au sens donné ci-dessous) des séries A et F et a 7,5 % des profits nets des séries AF et FF, apres I'application d’'un seuil
de rendement (au sens donné ci-dessous), majorés des taxes applicables. Les honoraires liés au rendement sont calculés et
comptabilisés quotidiennement pour chaque série pendant chaque période d'établissement des honoraires liés au rendement
et, si des rachats de parts sont effectués au cours d'un trimestre, a la date de rachat en question.

Les profits nets d’'une série, pour une période d'établissement des honoraires liés au rendement donnée, correspondent a la
différence entre la valeur liquidative par part de la série au début de cette période et la valeur liquidative par part de la série a
la fin de la période, multipliée par le nombre total de parts de cette série en circulation a la cl6ture du dernier jour ouvrable de
la période d’établissement des honoraires liés au rendement (ou, dans le cas d’'un rachat effectué au cours d'un trimestre, a la
date de rachat). Le calcul des profits nets ne tient pas compte de I'incidence des distributions versées au cours de la période
d'établissement des honoraires liés au rendement.

Des honoraires liés au rendement sont versés pour une série seulement si la valeur liquidative par part de la série excéde la
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valeur liquidative par part la plus élevée pour laquelle des honoraires liés au rendement ont été précédemment versés pour
cette série ou, dans le cas d’'une série récemment lancée, excede la valeur liquidative par partinitiale (le « seuil de rendement »).
Dans les deux cas, les honoraires liés au rendement sont versés uniquement sur la portion des profits nets qui excede le seuil
de rendement.

Les porteurs de parts de série | peuvent négocier des honoraires liés au rendement (conformément aux exigences réglemen-
taires applicables) autres que ceux décrits ci-dessus et qu'ils s'engagent a verser, ou n'en verser aucuns.

Le gestionnaire a renoncé aux honoraires liés au rendement pour la période close le 31 décembre 2019. Le seuil de rendement
est calculé de la méme maniere, que le gestionnaire renonce ou non aux honoraires liés au rendement.

Charges

Le Fonds acquitte ses charges d’exploitation, dont les honoraires professionnels, les frais du CEl, les colits de transactions du

portefeuille, les colits administratifs liés a I'’émission et au rachat de parts, et a la préparation de rapports financiers et d’autres
rapports, ainsi que les colts relatifs au respect des lois, réglementations et politiques applicables.

5. Opérations avec des parties liées

Pour la période close le 31 décembre 2019, les frais de gestion se sont élevés & 7 684 S et aucun honoraire lié au rendement
n'a été versé a au gestionnaire. A la cl6ture de la période, des frais de gestion de 1 949 S étaient & payer au gestionnaire et
aucuns honoraires liés au rendement n'étaient exigibles.

Au 31 décembre 2019, 7 494 parts de série A, 102 parts de série AF, 7 486 parts de série F et 102 parts de série FF étaient
détenues par un associé du gestionnaire ou par une personne liée a un associé.

6. Hiérarchie des justes valeurs

La juste valeur des actifs et passifs financiers du Fonds au 31 décembre 2019 est présentée dans le tableau suivant:

Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Actif
Titres & revenu fixe - 58677 407 S - 58677 407 S
Titres du marché monétaire - 3988721 - 3988721
- 62666 128S - 62666128 S
Passif
Titres a revenu fixe - 37 499 045 S - 37499045S
Titres du marché monétaire - 4359 401 - 4359 401
- 41858 446 S - 41858446S

[l n'y a eu aucun transfert entre les niveaux au cours de la période du 24 juin 2019 au 31 décembre 2019.

7. Instruments financiers et gestion du risque

Les placements du Fonds sont exposés a différents types de risque, dont le risque de crédit, le risque de liquidité et le risque de
marché (qui comprend le risque de change, le risque de taux d'intérét et le risque de prix). Ces risques, ainsi que les pratiques
en matiere de gestion des risques du Fonds, sont décrits ci-apres.

Le Fonds peut avoir recours a différentes formes de levier financier, dont la vente a découvert, I'emprunt sur marge et les déri-
vés, qui augmentent I'effet de la variation de la valeur d'un placement sur le capital. Bien qu'ils offrent la possibilité d'augmenter
le rendement total, les leviers financiers peuvent aussi augmenter les pertes.

La valeur de I'actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables du Fonds diminue si les gains réalisés sur un actif financier
grace a des fonds empruntés sont inférieurs aux colits du levier financier ou si, dans certaines circonstances, le préteur ou la
contrepartie met un terme a la facilité d'emprunt avant I'échéance. Par conséquent, tout facteur qui nuit a la valeur d'un place-
ment est amplifié selon l'importance du levier financier utilisé. L'effet de levier cumulé dans un marché désavantageux pour le
placement peut se traduire par des pertes substantielles, plus élevées que si aucun levier financier n'avait été utilisé.

Le gestionnaire investit dans des obligations de catégorie investissement a court terme pour réduire le risque décrit précédem-
ment.:
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7. Instruments financiers et gestion du risque (suite)

Risque de crédit
Le risque de crédit est le risque que la contrepartie d’'un instrument financier ne s’acquitte pas d’une obligation ou d’'un engage-
ment qu'elle a envers le Fonds.

Le risque de crédit auquel le Fonds est exposé découle en majeure partie de ses placements en titres de créance. La valeur de marché
des titres de créance tient compte de la solvabilité de 'émetteur et représente ainsi le risque de crédit maximum du Fonds.

Toutes les transactions effectuées par le Fonds visant des titres cotés sont réglées ou payées a la livraison, en faisant appel a
des courtiers autorisés. Le risque de défaillance est jugé minime, puisque la livraison des titres vendus est effectuée seulement
lorsque le courtier a recu le paiement. Le paiement d’'un achat est effectué une fois que le courtier a recu les titres. La transac-
tion échoue si 'une ou I'autre des parties manque a ses obligations.

Les opérations de compensation et de dépdt pour les transactions sur titres du Fonds sont principalement effectuées aupres
d'un courtier principal, BMO Nesbitt Burns Inc. Ce courtier est membre de grandes bourses, telles que le NYSE, le NASDAQ
et la TMX, et était noté AA au 31 décembre 2019. Au 31 décembre 2019, BMO assurait la garde de la quasi-totalité de la
trésorerie et des équivalents de trésorerie, des montants a recevoir de courtiers et des placements du Fonds.

Le Fonds lui a accordé un privilége général sur une portion de ces actifs en échange de services, dont I'emprunt de titres et de
trésorerie. BMO Nesbitt Burns Inc. peut exiger une garantie pour la vente de titres a découvert et I'emprunt en trésorerie. Le
montant de la garantie exigée est établi selon les regles de 'OCRCVM. Il pourrait s'élever jusqu'a 43 % de I'actif du Fonds en
fonction du type de transactions conclues par le Fonds. BMO Nesbitt Burns Inc. peut vendre la garantie recue ou la réaffecter
en garantie, auquel cas le Fonds est exposé a un risque de crédit.

Le Fonds a conclu un accord de courtage privilégié avec BMO Nesbitt Burns Inc., aux termes duquel il lui a accordé une s(rreté
sur son actif.

31 décembre 2019

Notation des % de I'exposition
titres de créance au risque de crédit
AAA 23%
AA 1.1%
A 293 %
BBB 66,9 %
BB 0,4 %

Le risque de crédit présenté ci-dessus est exprimé en pourcentage des placements détenus a la juste valeur indiqués dans
I'inventaire du portefeuille.

Risque de liquidité

Le risque de liquidité s'entend du risque que le Fonds ne soit pas en mesure de s’acquitter de ses obligations au titre du rachat
de parts a temps ou a un prix raisonnable. Le Fonds peut faire 'objet de rachats en trésorerie, tel qu'il est décrit a la note 3. Les
placements peuvent étre facilement cédés, et le Fonds a la possibilité d’emprunter auprés du courtier principal.

Rien ne garantit que les facilités d'emprunt existantes ou toute autre facilité permettant d'obtenir un effet de levier puissent
rester en place pendant toute la durée de vie du Fonds. Les facilités d'emprunt du Fonds sont assujetties a des siiretés en
faveur des créanciers.

En cas de défaillance, les créanciers peuvent vendre les actifs constituant les garanties. Le produit d'une telle liquidation ou
vente apres forclusion pourrait étre insuffisant pour acquitter les obligations du Fonds, auquel cas celui-ci pourrait ne pas avoir
suffisamment de capitaux a distribuer.

D'autre part, la plupart des transactions a effet de levier exigent de fournir une garantie. Si la juste valeur des actifs financiers
constituant la garantie diminue, le préteur ou la contrepartie a un dérivé pourraient exiger que le Fonds fournisse une garantie
additionnelle ou vende les actifs alors que ce n'est pas dans son intérét de le faire a ce moment-la. Si le Fonds cesse de fournir
la garantie requise, il pourrait devoir céder ses actifs a un moment et a un prix qui lui seraient désavantageux, ce qui entrainerait
des pertes substantielles et lui nuirait considérablement. Lorsqu'un créancier a un droit sur l'actif du Fonds, ce droit a priorité
sur les droits des porteurs de parts rachetables. Ce risque est réduit par le fait que les exigences de marge pour la plupart des
placements du Fonds sont inférieures & 10 %, que le Fonds investit dans des obligations de catégorie investissement négo-

ciées sur des marchés publics et généralement peu volatiles, et que le Fonds couvre la majorité du risque de taux d'intérét.
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7. Instruments financiers et gestion du risque (suite)

Risque de liquidité (suite)
L'échéance ou la perte d'une source de financement pour des positions a levier financier, ainsi que I'exigence de fournir une
garantie en fonction de la variation de la juste valeur de ces positions, peuvent rapidement avoir une incidence négative sur la
capacité du Fonds a accéder a des liquidités et a conserver ses positions, et donner lieu a de lourdes pertes.

Les obligations contractuelles du Fonds sont les suivantes :

31 décembre 2019

Passifs financiers Moins de 1 mois Moins de 3 mois Total
Charges a payer -S 196200 $ 196200 S
Rachats a payer 17 212 - 17 212
Titres vendus a découvert, a la juste valeur 41 858 446 - 41 858 446
Parts rachetables* 21273674 - 21273674

*Les rachats de parts sont payables dans les 90 jours.

Risque de taux d’intérét
Le risque de taux d'intérét s'entend de la possibilité que des variations des taux d'intérét du marché aient une incidence sur les
flux de trésorerie futurs ou sur la juste valeur des instruments financiers.

Le tableau suivant présente, au 31 décembre 2019, I'exposition du Fonds aux titres de créance, selon I'échéance, et I'incidence
sur l'actif net par échéance des titres de créance, advenant un déplacement parallele vers le haut de 25 points de base de la
courbe des taux, toutes les autres variables restant constantes (« sensibilité ») :

Titres de créance (échéance) Positions acheteur Positions vendeur Net
Moins de 1 an 187213895 (9127 721)S 95936685
Dela3ans 25 866 305 (16 784 431) 9081874
De3abans 10 445 556 (11811 520) (1365 964)
Plus 5 ans 7 632878 (4134 774) 3498 104
Sensibilité 118 150

Dans les faits, les résultats réels des opérations peuvent étre différents de I'analyse de sensibilité ci-dessus, et la différence
pourrait étre importante.

Le Fonds a recours a différentes formes de levier financier qui augmentent ses charges d'intérét. Rien ne garantit que les fa-

cilités d'emprunt existantes ou toute autre facilité permettant d'obtenir un effet de levier puissent étre refinancées a des taux
aussi avantageux pour le Fonds que par le passé.

Risque de concentration
Le risque de concentration découle de la concentration des positions dans une méme catégorie, que ce soit un emplacement
géographique, un type de produit, un secteur d'activité ou un type de contrepartie. Le tableau suivant résume le risque de
concentration du Fonds :

31 décembre 2019

Segment de marché Position acheteur Position vendeur
Gouvernement 0% 100 %
Finance 55 % 0%
Biens de consommation cyclique 14 % 0%
Energie 13 % 0%
Biens de consommation non cyclique 10 % 0%
Industrie 4 % 0%
Services aux collectivités 2% 0%
Communications 2% 0%
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7. Instruments financiers et gestion du risque (suite)

Autre risque de prix

Au 31 décembre 2019, le Fonds nétait pas exposé a I'autre risque de prix de facon importante, car il avait principalement

investi dans des titres a revenu fixe.

Risque de change

Le risque de change s'entend du risque que la valeur d'un instrument financier varie en raison de fluctuations des taux de
change. Le risque de change découle des instruments financiers libellés en monnaies autres que le dollar canadien, la monnaie

fonctionnelle du Fonds. Au 31 décembre 2019, le Fonds n’était pas exposé a un risque de change important.

Effet potentiel d'une appréciation ou d'une
dépréciation de 5 % du dollar canadien par

31 décembre 2019 Exposition rapport aux autres monnaiess
Monétaire Non monétaire  Total Monétaire Non monétaire

Dollar américain -S 6541S 6541S -S 327 S

% de I'actif net attribuable aux

porteurs de parts rachetables - 0 0 - 0

['exposition monétaire exclut les positions acheteur et vendeur.

8. Augmentation de I'actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part

’augmentation de I'actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, s'établit comme suit pour la période du

24 juin 2019 (date d’entrée en activité) au 31 décembre 2019 :

Augmentation de I'actif Nombre moyen pondéré Augmentation de I'actif
net attribuable de parts rachetables net attribuable
aux porteurs de parts en circulation aux porteurs de parts
rachetables, par série durant la période rachetables, par part
31 décembre 2019
Série A 143308 281135 051$
Série AF 44943 138678 0,32
Série F 49973 85908 0,58
Série FF 493 745 1352030 0,37

9. Impot

A la cl6ture de I'année d'imposition, le 31 décembre 2019, le Fonds ne disposait d’aucune perte autre qu'en capital ni de perte

en capital pouvant étre reportée en avant.

10. Evénement postérieur 3 la date de cléture

Lincidence de I'éclosion du nouveau coronavirus (COVID-19) sur la performance du Fonds dépendra de I'évolution de la situa-
tion, notamment la durée et la progression de la pandémie, ainsi que les avertissements et les restrictions qu’elle occasionnera.
La suite des événements et les conséquences de la COVID-19 sur les marchés des capitaux et 'économie sont trés incertaines,

et donc impossibles a prévoir. Si la crise perdure, le Fonds pourrait étre pénalisé.
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