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Objectif et stratégies de placement

La Société de fonds mondiaux Dundee (la « société ») est une société de fonds communs de placement qui a été constituée le
20 janvier 2015 en vertu des lois de la province d’Ontario.

Le capital autorisé de la société comprend un nombre illimité d’actions ordinaires a droit de vote et un maximum de
100 catégories d’actions participatives de fonds communs de placement sans droit de vote, chaque catégorie pouvant étre
émise en séries constituées d’un nombre illimité d’actions. Au 31 décembre 2017, la société n’avait émis qu’une catégorie
d’actions, la Catégorie de ressources mondiales Dundee (le « Fonds »). Le Fonds vise a obtenir une plus-value du capital a
long terme en investissant principalement dans des sociétés de ressources canadiennes au profil risque/rendement avantageux,
ainsi que dans d’autres actions essentiellement canadiennes qui offrent un potentiel de plus-value du capital.

De temps a autre, le Fonds acquiert également les actifs bénéficiant d’un impdt différé de certaines sociétés en commandite
établies par Goodman & Company, Investment Counsel Inc. (« GCICI » ou le « gestionnaire »). Ces actifs consistent
essentiellement en un portefeuille d’actions accréditives de sociétés de ressources petites et intermédiaires. Le cofit fiscal de
ces actifs est nul pour le Fonds qui réalise par conséquent la totalité¢ des gains en capital tirés du produit net a la vente.

Le gestionnaire investit principalement dans des petites sociétés et des sociétés intermédiaires canadiennes ouvertes et
fermées du secteur des ressources. Il examine les fondamentaux des secteurs et ceux des sociétés pour évaluer les
opportunités de placement qui offrent le meilleur ratio risque/rendement. Avant d’effectuer un placement dans une société, il
tient généralement une entrevue avec la direction pour déterminer les importantes forces de création de valeur pour les
actionnaires. Le gestionnaire examine non seulement le plan d’action de 1’émetteur, mais aussi les forces et les faiblesses de
sa direction, de son conseil d’administration et de ses équipes techniques. Il étudie également si la direction est disposée a
prendre des risques a différents degrés pour atteindre ses objectifs a long terme, et si la société a la capacité d’atteindre les
objectifs déclarés. Il évalue aussi les principales données financiéres. Le gestionnaire recourt de plus aux analyses techniques
et a la recherche fondamentale pour pouvoir prendre en temps utile des décisions d’achat et de vente de placements. Pour
faciliter le processus de sélection des titres par 1’approche ascendante, le gestionnaire cherche a comprendre le contexte
général en communiquant avec ses nombreux contacts dans ’industrie.

Risque
Les risques associés au Fonds sont décrits dans le prospectus et sont intégrés par renvoi a ce document.
Résultats’

Pour la période close le 31 décembre 20172, le rendement total des actions de série A du Fonds s’est établi a 0,0 % et celui
des actions de série F, a 1,2 %, selon la valeur liquidative. Pour la méme période, le rendement global de 1’indice composé
S&P/TSX a été de 9,1 %. Les rendements du Fonds sont présentés déduction faite des frais de gestion et des charges,
contrairement a ceux de I’indice. Le lecteur doit garder a 1’esprit que 1’objectif du Fonds est trés différent de celui de I’indice.
Par conséquent, il n’est pas attendu que la performance du Fonds soit la méme que celle de I’indice composé S&P/TSX.
Comparer la performance du Fonds a celle d’autres fonds communs de placement ayant des objectifs et des stratégies de
placement semblables serait plus approprié. Le tableau ci-dessous indique le rendement annuel de toutes les séries du Fonds
comparativement a celui de leur indice de référence.

Un an Depuis I’établissement
Rendement en pourcentage : Série A Série F Série A Série F
Valeur liquidative 0,0 1,2 43 5,5
Indice de référence” 4,2 4,2 3,3 6,5

a) L'indice de référence est composé a environ 25 % de chacun des indices suivants : l'indice composé S&P/TSX, le sous-indice des métaux et minerais
diversifiés S&P/TSX, le sous-indice aurifére S&P/TSX et le sous-indice du pétrole et du gaz S&P/TSX. L'indice composé S&P/TSX est un indice
sectoriel couvrant I’ensemble de 1’économie, qui comprend environ 95 % de la capitalisation boursiére des sociétés canadiennes inscrites a la Bourse de

Toute mention d’actif net ou de valeur liquidative dans la présente rubrique désigne la valeur liquidative aux fins des opérations, telle qu’elle est définie
dans la section Faits saillants financiers, laquelle peut différer de I’actif net selon les IFRS.

Dans le présent document, a moins d’indication contraire, les termes « période » ou « périodes » désignent les exercices clos les 31 décembre 2017
et 2016.




Catégorie de ressources mondiales Dundee
RAPPORT DE LA DIRECTION SUR LE RENDEMENT DU FONDS

Toronto. Le sous-indice des métaux et minerais diversifiés S&P/TSX, le sous-indice aurifére S&P/TSX et le sous-indice du pétrole et du gaz S&P/TSX
sont des sous-indices de l'indice composé¢ S&P/TSX. Le rendement de l'indice de référence depuis I’établissement de la série A représente le rendement
pour la période comprise entre le 15 avril 2015, date de début des activités du Fonds, et le 31 décembre 2017, tandis que le rendement de l'indice de
référence depuis 1’établissement de la série F représente le rendement de la période comprise entre le 19 juin 2015, date de début des activités de cette
série, et le 31 décembre 2017.

Aprés plusieurs années de sous-performance, le secteur des mines a amorcé une hausse en 2016 qui s’est poursuivie en 2017,
mais qui n’a pas atteint les actions auriféres. L’indice aurifére S&P/TSX a atteint un sommet en février, grace a une
augmentation de 20,0 % depuis le début de 1’exercice. Il a toutefois baissé par la suite pour terminer I’exercice prés de son
creux, affichant ainsi un recul de 2,0 % au cours de 1’exercice. Les cours des actions ont divergé de ceux de la matiére sous-
jacente puisque ’or a atteint un creux au début de janvier pour reprendre graduellement du terrain par la suite et atteindre un
pic en septembre, avant de terminer I’exercice en hausse de 13,5 %. Cette divergence s’explique par les fonds qui ont été
sortis des actions du secteur des mines pour étre réinvestis dans ’ensemble du marché, plusieurs secteurs atteignant des
sommets historiques.

Les actions du secteur des métaux de base ont été considérablement plus volatiles en 2017, battant des records en février, puis
terminant le premier semestre en territoire négatif, pour ensuite remonter et cloturer 1’exercice en hausse de 24,5 %. Le prix
du cuivre sous-jacent a été tout aussi volatil, augmentant rapidement jusqu’a ce que la tendance s’inverse a la mi-février; il a
atteint son creux annuel en mai, puis a terminé I’exercice prés de son sommet. Presque tous les métaux de base ont atteint des
sommets inégalés depuis plusieurs années, notamment plusieurs métaux conducteurs d’électricité.

Tout comme les actions auriféres, les actions pétroliéres ont perdu de leur valeur en 2017 malgré la hausse des prix du
pétrole. Le prix du brut Brent a commencé 1’exercice aux alentours de 57 $ le baril, puis a diminué pour s’établir a un creux
de 45 $ le baril en juin, pour enfin terminer I’exercice en terrain positif, & environ 66 $ le baril. L’indice S&P/TSX Oil a
commencé I’exercice prés de son sommet, mais 1’a terminé en baisse d’environ 13,6 %. La hausse de la production
américaine et le refus des pays membres de I’OPEP de respecter leurs quotas ont entrainé une surabondance sur le marché du
pétrole. De plus, la dépréciation du dollar américain a largement contribué a la hausse de tous les produits de base en 2017.
Méme si les prix de ces derniers ont augmenté en dollars américains, les prix en devises locales de I’or et du pétrole n’ont pas
connu une aussi bonne performance, ce qui explique en partie pourquoi la valeur des sociétés faisant le commerce de ces
produits de base a diminué au cours de I’exercice.

Les sociétés minieres ayant mené des explorations avec succes ont continué a attirer les investisseurs. Au contraire, la valeur
des sociétés n’ayant pas annoncé beaucoup de nouveautés a généralement baissé pendant la période. Les sociétés les plus
performantes du Fonds, NexGen Energy et Integra Gold, ont obtenu d’importants succeés d’explorations. Integra a tiré profit
de son succeés en cherchant a attirer un plus gros producteur minier pour 1’acquérir. Deux des titres les moins performants du
Fonds étaient africains, SEMAFO Inc. et Asanko Gold, les investisseurs ayant évité les exploitations minieres risquées et les
projets ayant obtenu moins de succes que prévu.

Le tableau ci-dessous présente tant la variation de la valeur liquidative aux fins des opérations du Fonds que celle de son actif
net selon les Normes internationales d’information financiére (« actif net selon les IFRS ») sur la période. Pour de plus
amples renseignements sur les différences entre la valeur liquidative aux fins des opérations et I’actif net selon les IFRS, se
reporter a la section Faits saillants financiers.

Rapprochement de la valeur liquidative et de ’actif net (en millions de CAD)

Valeur
liquidative aux Actif net
fins des selon les
opérations IFRS
Solde au 1¢ janvier 2017 1829% 18,9 $
Emission d’actions pour échanges 21,9 21,9
Emission d’actions 0,1 0,1
Rachat d’actions (21,6) (21,6)
Placements d’actions 0,1) (0,1)
Revenus de placement (0,2) (0,2)
Frais et charges nets” 0,9 (1,0)
Solde au 31 décembre 2017 17,4 $ 18,0 $
a)  Déduction faite des revenus d’intéréts et de dividendes. Les colts de transactions sont passés en charges dans le cadre du calcul de I’actif net selon les

IFRS.
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Opérations avec des parties liées
Les ententes ci-dessous ont occasionné des frais payés par le Fonds a GCICI ou aux sociétés affiliées au Fonds.

Frais de gestion

Le Fonds paie des frais de gestion au gestionnaire en contrepartie des conseils, des recommandations et des services,
notamment la dotation en personnel de gestion clé, que ce dernier lui offre a titre de gestionnaire, de conseiller en valeurs et
de distributeur principal. Le gestionnaire est également responsable de la gestion des activités quotidiennes du Fonds.

Les frais de gestion sont calculés selon un taux annualisé de 2 %, taxes en sus, de la valeur liquidative aux fins des opérations
des actions de séric A et de 1 %, taxes en sus, de celle des actions de série F. Ils sont comptabilisés quotidiennement et versés
mensuellement, en pourcentage de la valeur liquidative aux fins des opérations de fin de mois, conformément a la convention
de gestion du Fonds.

Pour la période close le 31 décembre 2017, le Fonds a payé des frais de gestion d’environ 474 000 $, taxes de vente
comprises (562 000 $ au 31 décembre 2016).

Prime de rendement

Le Fonds peut aussi verser une prime de rendement au gestionnaire pour les actions des séries A et F. La prime de rendement,
si elle est exigible, équivaut a 20 % de 1’excédent de la valeur liquidative par action courante sur la valeur liquidative par
action de référence. La valeur liquidative par action de référence correspond soit a i) la valeur la plus élevée par action, soit a
ii) la valeur la plus élevée par action multipliée par la somme de A) 100 % et de B) le rendement de I’indice de référence, si
cette valeur est supérieure.

La « valeur la plus élevée » s’entend, pour une action, du montant le plus €élevé entre i) le prix d’émission de cette action et
ii) la valeur liquidative par action au dernier jour ouvrable d’une année civile ou une prime de rendement a été¢ versée au
gestionnaire, exclusion faite, dans chacun des cas, de I’incidence de toute distribution par action effectuée par le Fonds sur la
valeur liquidative de I’action. Le rendement de I’indice de référence correspond a la moyenne des rendements simples i) du
sous-indice du pétrole et du gaz S&P/TSX, ii) du sous-indice des métaux et minerais diversifiés S&P/TSX, iii) du sous-indice
aurifére S&P/TSX, et iv) de I’indice composé S&P/TSX pour la période suivant la derniére période pour laquelle une prime
de rendement a été exigible pour la série en question (ou pour la premiére période ou une prime de rendement pourrait étre
exigible depuis I’établissement du Fonds).

La prime de rendement est calculée a la date de versement de la prime et versée aussitdot que possible par la suite.
Au 31 décembre 2017, le Fonds avait comptabilisé une prime de rendement pour la période d’environ néant (332 000 $
au 31 décembre 2016), taxe de vente comprise.

Charges d’exploitation et frais de services administratifs

Le Fonds acquitte toutes les charges liées a ses activités, soit les services de garde, les frais juridiques, les honoraires du
comité d’examen indépendant, les honoraires d’audit, les services d’agent de transfert et les frais liés a la préparation de
rapports financiers et d’autres rapports, conformément aux lois, réglements et procédures applicables. Ces charges sont
comptabilisées quotidiennement. Elles sont payées par le gestionnaire, exception faite de certaines charges, comme les
intéréts, et celui-ci est ensuite remboursé par le Fonds. Au 31 décembre 2017, le Fonds devait au gestionnaire environ
31000 $ (49 000 $ au 31 décembre 2016) au titre de dépenses engagées en son nom.

En outre, le Fonds avait des charges payées ou a payer au gestionnaire (ou a ses sociétés affiliées) d’environ 127 000 $
(138 000 $ au 31 décembre 2016) pour la période au titre des frais de services administratifs et généraux rendus par celui-ci
au cours de la période.
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Commissions et commissions de courtage

Les commissions de courtage relatives aux opérations sur titres effectuées au cours de 1’exercice se sont élevées a environ
75000 $ (104 000 $ au 31 décembre 2016). Aucun montant n’a été versé a Valeurs mobiliéres Dundee Itée (« DSL »), filiale
de GCICI. Les accords de paiement indirect, s’il y a lieu, correspondent aux montants payés indirectement a des tiers par
I’entremise d’un courtier pour des services, autres que des opérations sur titres, regus par le Fonds. Aucun montant n’a été
versé au titre des accords de paiement indirect pour la période ou pour la période précédente.

Opérations entre fonds

Le Fonds peut occasionnellement effectuer des opérations sur titres avec d’autres fonds gérés par le gestionnaire. Ces
opérations sont effectuées par 1I’entremise d’intermédiaires du marché et selon les conditions applicables sur le marché. Elles
sont exécutées conformément a la législation sur les valeurs mobilieres et aux politiques et procédures du gestionnaire, avec
I’approbation du comité d’examen indépendant (voir la rubrique « Directives permanentes du comité d’examen
indépendant » ci-aprés). Le Fonds n’a effectué aucune opération sur titres avec d’autres fonds gérés par le gestionnaire
pendant la période.

Souscription de titres

Le Fonds peut investir dans des placements de titres pour lesquels DSL, en tant que courtier en valeurs, a agi a titre de
preneur ferme. Dans le cadre de ces opérations, le gestionnaire obtiendra une dispense des autorités réglementaires en valeurs
mobiliéres ou obtiendra 1’approbation du CEI (voir la rubrique « Directives permanentes du comité d’examen indépendant »
ci-apres).

Directives permanentes du comité d’examen indépendant

Conformément au Reéglement 81-107 sur le comité d’examen indépendant des fonds d’investissement, le gestionnaire a mis en
place un comité d’examen indépendant (le « CEI ») pour surveiller le Fonds. Les cofits et les charges associés directement
aux activités du CEI, dont la rémunération des membres du CEI, sont imputables au Fonds. Au 31 décembre 2017, le CEI
était composé de trois membres, tous indépendants du gestionnaire.

Le CEI a donné les directives permanentes suivantes au Fonds relativement aux opérations avec des parties liées :

i) paiement de commissions de courtage & DSL pour I’exécution d’opérations sur titres a titre d’agent et de distributeur
principal pour le compte du Fonds (ci-aprés les « commissions de courtage »);

ii) achat ou vente de titres d’un émetteur auprés d’un autre fonds de placement géré par le gestionnaire, sauf si une
dispense est obtenue dans certaines circonstances;

iii)  exécution d’opérations de change avec DSL pour le compte du Fonds;

iv)  participation a une prise ferme associant DSL, a titre de courtier en valeurs pour le compte de 1’émetteur.

Les directives permanentes en question exigent que le gestionnaire établisse des politiques et des procédures qu’il mettra en
pratique pour les opérations avec des parties liées. Le gestionnaire doit informer le CEI de tout manquement important a
I’une des exigences des directives permanentes.

Celles-ci stipulent notamment que la décision de placement relative a une opération avec des parties liées : a) soit prise par le
gestionnaire, libre de toute influence d’une entité liée et sans prendre en considération ni le gestionnaire lui-méme ni aucune
société associée ou affiliée au gestionnaire, b) représente 1’appréciation professionnelle du gestionnaire, non influencée par
des considérations autres que I’intérét du Fonds, et c) soit prise conformément aux politiques et aux procédures écrites du
gestionnaire. Les opérations exécutées par le gestionnaire en vertu des directives permanentes sont par la suite examinées par
le CEI pour un contrdle de conformité.

Au cours de la période, le Fonds a suivi les directives permanentes du CEI au sujet des opérations avec des parties li¢es.
Pour la période close le 31 décembre 2017, le Fonds a versé environ 10000 $ (7000$ pour la période close le

31 décembre 2016) en frais du CEI. Ces coits sont inclus dans les « Frais d’administration liés aux porteurs d’actions », dans
les états du résultat global.
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Au
(en milliers de dollars canadiens,

31 décembre

31 décembre

sauf le nombre d’actions et les montants par action) 2017 2016

Actif

Actif courant

Placements, a la juste valeur 16 766 $ 18286 $

Trésorerie 1394 1052

Dividendes a payer 4 22

Autres actifs - 37
18 164 19 397

Passif

Passif courant

Primes de performance a payer (note 6) - 332

Charges a payer 133 136

Rachats a payer 5 29

Frais de gestion a payer (note 6) 31 33

169 530

Actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables (note 7) 17 995 18 867

Actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables, par série

Série A 16 333§ 17579 $

Série F 1 662 1288
17995 $ 18 867 $

Nombre d’actions en circulation (note 7)

Série A 1535125 1527114

Série F 152 385 110 625

Actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables, par action (note 8)

Série A 10,64 $ 11,51 %

Série F 10,91 $ 11,64 $

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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Exercices clos les (note 1)

(en milliers de dollars canadiens, 31 décembre 31 décembre
sauf le nombre d’actions et les montants par action) 2017 2016
Revenu (perte)
Revenus de dividendes 558% 128 $
Revenus d’intéréts (24) 30
Autres variations de la juste valeur des placements :
Variation nette de la (moins-value) plus-value latente des placements (3055) 2 691
Gain net réalisé sur la vente de placements 2 851 5255
(173) 8104
Charges (note 6)
Frais de gestion 474 562
Frais d’administration liés aux porteurs d’actions 180 163
Frais d’information aux porteurs d’actions 109 115
Cotts de transactions 75 104
Honoraires d’audit 46 44
Frais juridiques 31 27
Droits de garde et frais bancaires 21 27
Primes de rendement - 332
936 1374
(Diminution) augmentation de actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables (1109) 6 730
(Diminution) augmentation de ’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables,
par série
Série A (1115)$ 6576 %
Série F 6 154
(1109) $ 6730 $
(Diminution) augmentation de actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables,
par action (note 9)
Série A 0,58) % 3,01%
Série F 0,04 $ 1,55$%

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.

12




Catégorie de ressources mondiales Dundee
ETATS DE L’EVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS

D’ACTIONS RACHETABLES

Exercices clos les (note 1)
(en milliers de dollars canadiens) Série A Série F Total
Solde au 1* janvier 2016 17633 $ 491$ 18124 %
Emission d’actions pour échanges 17 093 - 17 093
Conversion d’actions (1163) 1163 —
Augmentation de I’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables 6 576 154 6 730
Distribution de revenus de dividendes aux porteurs d’actions (147) (10) (157)
Rachat d’actions rachetables (22 413) (510) (22 923)
Solde au 31 décembre 2016 17579 8% 12888 18 867 $
Emission d’actions pour échanges 21 866 - 21 866
Emission d’actions 55 - 55
Conversion d’actions (835) 835 -
(Diminution) augmentation de 1’actif net attribuable aux porteurs d’actions
rachetables (1115) 6 (1109)
Distribution de gains en capital aux porteurs d’actions (2627) (83) (2710)
Distribution de gains en capital réinvestis 2 627 83 2710
Distribution de revenus de dividendes aux porteurs d’actions (66) (6) (72)
Rachat d’actions rachetables (21 151) (461) (21 612)
Solde au 31 décembre 2017 16333 3% 16623 17995 %

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.

13




Catégorie de ressources mondiales Dundee
TABLEAUX DES FLUX DE TRESORERIE

Exercices clos les (note 1)

31 décembre

31 décembre

(en milliers de dollars canadiens) 2017 2016
Activités d’exploitation :
(Diminution) augmentation de 1’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables (1109)$ 6730 %
Ajustements au titre des éléments suivants :
Variation de la moins-value (plus-value) latente des placements 3055 (2691)
Gain net réalisé sur la vente de placements (2 851) (5 255)
Achat de placements (4 319) (13 969)
Produit de la vente de placements 17521 22 152
Augmentation (diminution) des autres actifs 37 37
(Diminution) augmentation des primes de rendement & payer (332) 332
Diminution des dividendes courus 17 -
Diminution des charges a payer et des frais de gestion a payer (5) 4)
Sorties de trésorerie nettes liées aux activités d’exploitation 12 014 7258
Activités de financement :
Trésorerie regue lors des échanges 9980 7797
Produit de 1’émission d’actions 55 -
Distributions (72) (157)
Actions rachetées (21 635) (22 899)
Entrées de trésorerie nettes liées aux activités de financement (11 672) (15 259)
Flux de trésorerie de la période, montant net 342 (8001)
Trésorerie a I’ouverture de la période 1052 9 053
Trésorerie a la cloture de la période 1394 1052
Les flux de trésorerie liés aux activités d’exploitation comprennent :
Intéréts recus 2% 33
728 128 $

Dividendes regus

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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Catégorie de ressources mondiales Dundee

INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE

Au 31 décembre 2017

Valeur
Nombre Cottt comptable
d’actions (en milliers) (en milliers)
ACTIONS ET BONS DE SOUSCRIPTION (93,2 %)
Métaux et mines diversifiés (34,7 %)
Coro Mining Corp. 12 855 500 21218 1543 %
Horizonte Minerals PLC 8 000 000 522 720
Nevsun Resources Ltd. 365 000 1341 1117
NextSource Materials Inc. 43516714 2562 2 829
North American Nickel Inc., bons de souscription, 0,12 $,
21 juill. 2018* 3333 500 - 27
6 546 6236
Or et métaux précieux (38,8 %)
Mines Agnico Eagle Ltée 35000 1 662 2031
Algold Resources Ltd. 1 282 600 308 160
Canarc Resource Corp., bons de souscription, 0,12 $, 14 mars 2019* 2222222 - 29
Erdene Resource Development Corp. 1 587 000 1 381 952
Freegold Ventures Ltd. 5555 600 1 000 556
Freegold Ventures Ltd., bons de souscription, 0,25 $, 20 mai 2019* 2777 800 — 58
Goldcorp Inc. 100 000 2093 1 603
Golden Reign Resources Ltd. 2 000 000 643 470
Maple Gold Mines Ltd., bons de souscription, 0,28 $, 15 nov. 2019* 2 800 000 - 318
Premier Gold Mines Ltd. 216 149 600 778
Savary Gold Corp., bons de souscription, 0,15 $, 19 févr. 2019* 2272727 - 16
Unigold Inc., bons de souscription, 0,45 $, 25 mai 2018* 1 666 666 — 12
7 687 6 983
Autres (19,7 %)
Antibe Therapeutics Inc. 4166 666 501 604
Antibe Therapeutics Inc., bons de souscription, 0,15 $, 10 juin 2018* 1250 000 - 31
Burcon NutraScience Corp. 87989 177 58
Naturally Splendid Enterprises Ltd., restr.* 6 666 667 1 000 1870
Naturally Splendid Enterprises Ltd., bons de souscription, 0,22 $,
23 nov. 2019* 3333333 - 667
TekModo Industries Inc., bons de souscription, 0,25 $, 26 sept. 2018* 166 500 - 4
Trax One Inc.* 892 857 507 189
UrtheCast Corp. 200 000 272 224
2 457 3 547
REVENU FIXE (0,0 %)
Autres (0,0 %)
Pounce Technologies Inc., débentures convertibles, 10 %,
31 déc. 2017* 250 000 250 —
250 -
COUT ET VALEUR COMPTABLE DES PLACEMENTS
(93,2 %) 16 940 16 766
COUTS DE TRANSACTIONS (0,0 %) (note 3) 32) —
COUT TOTAL ET VALEUR COMPTABLE DES PLACEMENTS
(93,2 %) 16 908 16 766

Le coiit moyen ou la juste valeur de certains titres peuvent étre des montants différents de zéro, mais arrondis a zéro.
Les pourcentages correspondent a la valeur comptable exprimée en pourcentage de 1’actif net attribuable aux porteurs

d’actions rachetables.

* Ces titres ne sont pas cotés et sont par conséquent évalués a I’aide de techniques d’évaluation.

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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Catégorie de ressources mondiales Dundee

NOTES ANNEXES
1. Le Fonds
a) Organisation du Fonds

b)

c)

La Société de fonds mondiaux Dundee (la « société ») est une société de fonds communs de placement qui a été
constituée le 20 janvier 2015 en vertu des lois de la province d’Ontario. Le Fonds a été constitué le 13 avril 2015 et les
actions du Fonds (les « actions ») ont été émises le 15 avril 2015. Le siége social de la société est situé au 1 Adelaide
Street East, Suite 2100, Toronto (Ontario) M5C 2V9.

Le capital autorisé de la société comprend un nombre illimité d’actions ordinaires a droit de vote et un maximum de
100 catégories d’actions participatives de fonds communs de placement sans droit de vote, chaque catégorie pouvant
étre émise en séries constituées d’un nombre illimité d’actions. Aux 31 décembre 2017 et 2016, Goodman & Company,
Investment Counsel Inc. (« GCICI » ou le « gestionnaire ») était le propriétaire réel de la totalité¢ des actions ordinaires
en circulation.

Aux 31 décembre 2017 et 2016, la société n’avait émis qu’une catégorie d’actions, la Catégorie de ressources
mondiales Dundee (le « Fonds »). Le Fonds vise a obtenir une plus-value du capital a long terme en investissant
principalement dans des sociétés de ressources canadiennes au profil risque/rendement avantageux, ainsi que dans
d’autres actions canadiennes qui offrent un potentiel de plus-value du capital.

Le 29 janvier 2016, la Société en commandite de ressources CMP 2014 (« CMP 2014 ») a transféré son actif net
d’environ 17 036 000 $ au Fonds en échange d’environ 1 827 000 actions de série A du Fonds, qui ont été distribuées
aux commanditaires de CMP 2014 le 26 février 2016. Les commanditaires de CMP 2014 ont re¢u 57,3670 actions de
série A du Fonds pour chaque part de CMP 2014 qu’ils détenaient en date du 29 janvier 2016. Cette opération est
traitée comme une souscription en nature et comptabilisée au poste « Emission d’actions pour échanges » a 1’état de
I’évolution de I’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables.

Le 3 février 2017, la Société en commandite de ressources CMP 2015 (« CMP 2015 ») a transféré son actif net
d’environ 21 866 000 $ au Fonds en échange d’environ 1 741 000 actions de série A du Fonds, qui ont été distribuées
aux commanditaires de CMP 2015 le 24 février 2017. Les commanditaires de CMP 2015 ont recu 85,8820 actions de
série A du Fonds pour chaque part de CMP 2015 qu’ils détenaient en date du 3 février 2017. Cette opération est traitée
comme une souscription en nature et comptabilisée au poste « Emission d’actions pour échanges» a I’état de
I’évolution de I’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables.

La publication des présents états financiers a été approuvée par le gestionnaire le 22 mars 2018.

Gestionnaire

En vertu de la convention de gestion, le Fonds a fait appel au gestionnaire a titre de gestionnaire de fonds
d’investissement du Fonds. Le gestionnaire a pour responsabilité de fournir au Fonds des services de placement, de
gestion, d’administration et autres. Le gestionnaire est une filiale en propriété exclusive de Dundee Corporation, société
de placement canadienne ouverte indépendante, inscrite a la Bourse de Toronto sous le symbole « DC.A ».

Dates de présentation de I’'information financiére

Les états de la situation financiére sont arrétés aux 31 décembre 2017 et 2016. Les états du résultat global, les états de
I’évolution de I’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables et les tableaux des flux de trésorerie portent sur
les exercices clos les 31 décembre 2017 et 2016. Dans le présent document, les termes « exercice » ou « exercices »
désignent le ou les exercice(s) indiqué(s) précédemment.

Ces états financiers présentent la situation financiére et les résultats d’exploitation du Fonds a titre d’entité comptable
distincte.
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Catégorie de ressources mondiales Dundee
NOTES ANNEXES (suite)

2.

b)

¢)

d)

e)

Mode de présentation

Les présents états financiers ont été préparés conformément aux Normes internationales d’information financiére
(« IFRS »).

Les états financiers ont été préparés selon la méthode du cott historique, sauf en ce qui concerne la réévaluation des
actifs et des passifs financiers (instruments financiers dérivés compris), effectuée a la juste valeur par le biais du résultat
net.

Résumé des principales méthodes comptables

Evaluation de la juste valeur

La juste valeur des actifs et des passifs financiers négociés sur des marchés actifs (comme les dérivés et les titres
négociables cotés) est fondée sur le cours du marché. Conformément aux dispositions du prospectus du Fonds, les
placements sont évalués selon le dernier cours pour déterminer la valeur liquidative aux fins des opérations par action.
Aux fins de la présentation des états financiers, le Fonds utilise le dernier cours pour les actifs et les passifs financiers
lorsque ce cours s’inscrit dans 1’écart acheteur-vendeur du jour. Lorsque le dernier cours ne s’inscrit pas dans 1’écart
acheteur-vendeur, le gestionnaire détermine le point de 1’écart acheteur-vendeur qui est le plus représentatif de la juste
valeur.

Instruments financiers

Le Fonds comptabilise les instruments financiers a la juste valeur lors de leur comptabilisation initiale, majorée des
couts de transactions dans le cas des instruments financiers évalués au colt amorti. Le Fonds classe ses placements
comme étant des instruments financiers comptabilisés a la juste valeur par le biais du résultat net (« JVRN »). Certains
des placements du Fonds ont été classés en tant qu’instruments financiers a la JVRN, car ils répondent aux critéres
permettant de les désigner comme détenus a des fins de transaction (« DFT »). Le Fonds a choisi de désigner comme
actifs financiers désignés a la JVRN (« actifs désignés a la JVRN ») les autres placements ne répondant pas aux criteres
permettant leur classement en tant que DFT.

Autres éléments d’actifs et de passifs

La trésorerie, les dividendes a payer et les autres actifs sont considérés comme des instruments financiers classés dans
les préts et créances et sont comptabilisés au colt amorti. De la méme maniére, les primes de rendement payables, les
charges a payer, les rachats a payer et les frais de gestion a payer sont considérés comme des instruments financiers
désignés comme étant d’autres passifs financiers et comptabilisés au colit amorti. Le colt amorti de ces actifs et de ces
passifs avoisine leur juste valeur, en raison de leur nature a court terme.

Selon la méthode du colit amorti, les actifs et les passifs financiers reflétent le montant a recevoir ou a payer, actualisé
s’il y a lieu, selon le taux d’intérét effectif du contrat.

Opérations de placement
Les opérations de placement sont comptabilisées a la date de I’opération. Le colit des placements correspond au
montant payé pour chaque titre, compte non tenu des coits de transactions.

Coiits de transactions

Les cofits de transactions sont des cotts progressifs directement attribuables a 1’acquisition, a I’émission ou a la cession
d’un placement et comprennent les honoraires et commissions versés a des placeurs pour compte, a des conseillers, a
des courtiers et a des contrepartistes, les sommes prélevées par les organismes de réglementation et les bourses de
valeurs, ainsi que les taxes et droits de transfert. Les colits de transactions relatifs aux instruments évalués a la JVRN
sont comptabilisés a mesure qu’ils sont engagés.

Comptabilisation/décomptabilisation du revenu

Les actifs et les passifs financiers désignés a la JVRN sont initialement comptabilisés & la juste valeur. A partir de cette
date, tout gain ou perte découlant des variations de la juste valeur de ces actifs et passifs financiers est comptabilisé a
1’état du résultat global.
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NOTES ANNEXES (suite)

)

h)

»

k)

Les actifs financiers sont décomptabilisés lorsque les droits contractuels a recevoir les flux de trésorerie qui y sont
attachés expirent ou si 1’actif financier et la quasi-totalité des risques et avantages découlant de sa possession ont été
transférés a une autre entité. Le Fonds décomptabilise les passifs financiers lorsqu’il s’est acquitté de ses obligations ou
que celles-ci ont été annulées ou ont expir¢.

Les revenus d’intéréts sont comptabilisés lorsqu’ils sont gagnés, et les revenus de dividendes sont inscrits a la date ex-
dividende.

Conversion de devises
La monnaie de présentation du Fonds est le dollar canadien, qui est aussi sa monnaie fonctionnelle. Toute monnaie
autre que le dollar canadien constitue une devise pour le Fonds.

La juste valeur des placements et des autres actifs et passifs libellés en devises est convertie en dollars canadiens au
taux de change en vigueur a la date d’évaluation. Les opérations libellées en devises sont converties en dollars
canadiens au taux de change en vigueur a la date de ’opération. Les gains ou les pertes de change réalisés et latents sur
les placements sont respectivement inscrits aux postes « Gain net réalisé sur la vente de placements » et « Variation de
la plus-value (moins-value) latente sur les placements » de 1’état du résultat global.

Diminution (augmentation) de ’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables, par action

Le poste « (Diminution) augmentation de I’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables, par action » figure
dans les états du résultat global et correspond a (la diminution) I’augmentation de 1’actif net attribuable aux porteurs
d’actions rachetables de chaque série pour la période, divisée par le nombre moyen pondéré d’actions en circulation de
chaque série pour la période. Voir la note 9 pour obtenir le calcul de (la diminution) I’augmentation de I’actif net
attribuable aux porteurs d’actions rachetables, par action.

Attribution des revenus et des charges aux séries d’actions

Chaque jour ouvrable de la Bourse de Toronto (la « date d’évaluation »), les revenus gagnés et les charges communes
engagées depuis la date d’évaluation précédente sont répartis proportionnellement entre les séries d’actions qui étaient
en circulation a la date d’évaluation précédente, en fonction de la valeur liquidative de chacune des séries.

Montants différents de zéro
Certains soldes présentés dans les états financiers peuvent étre des montants arrondis & zéro.

Normes comptables publiées mais non encore adoptées

En juillet 2014, I’International Accounting Standards Board a publi¢ la version définitive d’IFRS 9 Instruments
financiers (« IFRS 9 »). Cette version, qui remplacera IAS 39 Instruments financiers : Comptabilisation et évaluation,
introduit un modele de classement et d’évaluation, un modele prospectif unique de dépréciation liée a la perte prévue et
une méthode profondément modifiée de la comptabilité de couverture. La nouvelle méthode de classement des actifs
financiers, fondée sur des principes, dépend des caractéristiques des flux de trésorerie et du modele économique dans
lequel s’inscrit la détention de ces actifs. Ce modéle se traduit également par 1’application a tous les instruments
financiers d’un mod¢le unique de dépréciation qui exigera une comptabilisation plus rapide des pertes de créances
prévues. En outre, le risque de crédit propre a une entité est désormais pris en compte dans 1’évaluation des passifs a la
juste valeur, de sorte que les profits découlant de la dégradation du risque de crédit propre a 1’entité ne seront plus
comptabilisés en résultat net. IFRS 9 s’applique aux exercices ouverts a compter du 17 janvier. Le gestionnaire a
déterminé que la société en commandite devra fournir des informations supplémentaires sur les changements qu’elle
devra apporter au classement de certains instruments financiers pour le rendre conforme a IFRS 9. L’adoption de la
norme n’aura aucune incidence sur I’actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables.

Estimations comptables et jugements critiques
Lorsqu’elle prépare les états financiers, la direction doit faire appel a son jugement pour appliquer les méthodes
comptables et établir des estimations et des hypothéses pour 1’avenir. Les paragraphes suivants présentent une analyse

des jugements et estimations comptables les plus importants établis par le gestionnaire aux fins de la préparation des
états financiers.
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NOTES ANNEXES (suite)

a)

b)

a)

b)

a)

Classement et évaluation des placements et application de I’option de la juste valeur

Le Fonds doit poser un jugement important pour déterminer si un instrument financier ne répondant pas aux critéres
permettant de le classer comme DFT peut étre classé dans les actifs désignés a la JVRN. Pour classer un instrument
financier dans les actifs désignés a la JVRN, le Fonds doit évaluer s’il fait partiec d’un groupe d’instruments financiers
qui est géré conformément a une stratégie de placement établie et dont le rendement est évalué a la juste valeur.

Evaluation de la juste valeur des dérivés et des titres non cotés sur un marché actif

La détermination de la juste valeur des instruments financiers non cotés sur un marché actif est I’un des principaux
¢léments a 1’égard desquels le gestionnaire doit exercer son jugement, I’estimation pouvant étre complexe ou
subjective. La juste valeur des actifs et des passifs financiers qui ne sont pas cotés sur un marché actif est déterminée au
moyen de techniques d’évaluation. L’utilisation de techniques d’évaluation pour les instruments financiers non cotés
sur un marché actif exige que le gestionnaire pose des hypothéses fondées sur les conditions du marché a la date des
états financiers. Tout changement a ces hypothéses par suite d’une modification des conditions du marché peut avoir
une incidence sur la juste valeur publiée des instruments financiers. Les techniques d’évaluation comprennent
’utilisation de transactions récentes comparables dans des conditions de concurrence normale, les modeles d’évaluation
des options et d’autres techniques d’évaluation couramment utilisées par les intervenants du marché.

Impéots

Imposition des sociétés de fonds communs de placement

La société est une société de fonds communs de placement au sens de la Loi de ['impot sur le revenu (Canada) et son
année d’imposition prend fin le 31 décembre. La société étant une société de fonds communs de placement, les
dividendes imposables qu’elle regoit de sociétés canadiennes imposables sont assujettis a un impot de 38,33 %. Cet
impOt est remboursable a raison de 1 § par tranche de 2,61 $ de dividendes imposables versés, dans la mesure ou ceux-
ci sont versés aux actionnaires. Tout impot ainsi versé figure a titre de montant a recevoir jusqu’au recouvrement, soit
lorsque les actionnaires auront regu les dividendes. La société est aussi assujettie a 'impdt au taux des sociétés sur les
gains en capital et les autres revenus. Tout impdt payé sur les gains en capital est remboursable selon une formule au
moment du rachat d’actions ou du versement des gains en capital aux porteurs d’actions sous forme de dividendes de
gains en capital. Comme elle est en mesure d’obtenir un remboursement de I’impdt sur les dividendes et les gains en
capital et que ses charges d’exploitation sont suffisantes pour compenser ses autres revenus, la société ne comptabilise
pas de charges pour un tel imp6t.

Reports prospectifs de pertes

La société peut cumuler des pertes nettes en capital et des pertes nettes autres qu’en capital. Le montant net des pertes
en capital peut étre reporté indéfiniment afin de réduire tout gain en capital net qui se réalisera par la suite. Les pertes
autres qu’en capital des exercices clos aprés 2005 peuvent étre reportées pendant au plus 20 ans. Au 31 décembre 2017,
la société ne disposait d’aucune perte en capital ou autre qu’en capital pouvant étre reportée.

Charges et opérations avec des parties liées

Frais de gestion

Le Fonds paie des frais de gestion au gestionnaire en contrepartie des conseils, des recommandations et des services, y
compris le personnel clé, qu’il lui offre a titre de gestionnaire, de conseiller en valeurs et de distributeur principal du
Fonds. Le gestionnaire est également responsable de la gestion des activités quotidiennes du Fonds.

Les frais de gestion correspondent a un pourcentage annualisé de 2 %, plus les taxes, de la valeur liquidative aux fins
des opérations des actions de série A et de 1 %, plus les taxes, de la valeur liquidative aux fins des opérations des
actions de série F. Ils sont calculés quotidiennement et payés mensuellement, selon un pourcentage de la valeur
liquidative aux fins des opérations a la fin du mois, conformément a la convention de gestion du Fonds. Pour la période
close le 31 décembre 2017, le Fonds a payé des frais de gestion, taxe de vente comprise, d’environ 474 000 $
(562 000 $ pour la période close le 31 décembre 2016).
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b)

©)

d)

e)

g)

Prime de rendement

Le Fonds peut aussi verser une prime de rendement au gestionnaire pour les actions des séries A et F du Fonds. La
prime de rendement, si elle est payable, équivaut a 20 % de I’excédent de la valeur liquidative par action courante sur la
valeur liquidative par action de référence. La valeur liquidative par action de référence correspond a i) la valeur la plus
¢élevée par action ou a ii) la valeur la plus élevée par action multipliée par la somme de A) 100 % et de B) le rendement
de I’indice de référence, si cette valeur est supérieure.

La « valeur la plus élevée » s’entend, pour une action, du montant le plus élevé entre 1) le prix d’émission de cette
action et ii) la valeur liquidative par action au dernier jour ouvrable d’une année civile ou une prime de rendement a été
versée au gestionnaire, exclusion faite, dans chacun des cas, de I’incidence de toutes distributions par action effectuées
par le Fonds sur la valeur liquidative de ’action. Le rendement de 1’indice de référence correspond a la moyenne des
rendements simples i) du sous-indice du pétrole et du gaz S&P/TSX; ii) du sous-indice métaux et minerais diversifiés
S&P/TSX; iii) du sous-indice aurifére S&P/TSX et iv) de I'indice composé S&P/TSX, pour la période suivant la
derniére période ou une prime de rendement a été versée pour la série en question (ou pour la premicre période ou une
prime de rendement pourrait étre versée depuis 1’établissement du Fonds).

La prime de rendement est calculée a la date de versement de la prime et versée aussitot que possible par la suite. Pour
la période close le 31 décembre 2017, le Fonds avait comptabilis¢ une prime de rendement, taxe de vente comprise,
d’environ néant (332 000 $ pour la période close le 31 décembre 2016).

Charges d’exploitation et frais de services administratifs

Le Fonds acquitte toutes les charges liées a ses activités, soit les services de garde, les frais juridiques, les honoraires du
comité d’examen indépendant, les honoraires d’audit, les services d’agent de transfert et les frais liés a la préparation de
rapports financiers et d’autres rapports, conformément aux lois, réglements et procédures applicables. Ces charges sont
comptabilisées quotidiennement. Elles sont payées par le gestionnaire, exception faite de certaines charges, comme les
intéréts, et celui-ci est ensuite remboursé par le Fonds. Au 31 décembre 2017, le Fonds devait au gestionnaire environ
31000 $ (49 000 $ au 31 décembre 2016) au titre de dépenses engagées en son nom.

En outre, le Fonds avait des charges payées ou a payer au gestionnaire (ou a ses sociétés affiliées) d’environ 127 000 $
(138 000 $ au 31 décembre 2016) pour la période au titre des frais de services administratifs et généraux rendus par
celui-ci au cours de la période.

Commissions de courtage

Les commissions de courtage relatives aux opérations sur titres effectuées au cours de I’exercice se sont élevées a
environ 75000 $§ (104 000 $ au 31 décembre 2016). Aucun montant n’a été versé a Valeurs mobiliéres Dundee Itée
(« DSL »), filiale de GCICI. Les accords de paiement indirect, s’il y a lieu, correspondent aux montants payés
indirectement a des tiers par I’entremise d’un courtier pour des services, autres que des opérations sur titres, regus par le
Fonds. Aucun montant n’a été versé au titre des accords de paiement indirect pour la période ou la période précédente.

Opérations entre fonds

Le Fonds peut occasionnellement effectuer des opérations sur titres avec d’autres fonds gérés par le gestionnaire. Ces
opérations sont effectuées par I’entremise d’intermédiaires du marché et selon les conditions applicables sur le marché.
Elles sont exécutées conformément a la législation sur les valeurs mobiliéres et aux politiques et procédures du
gestionnaire, avec 1’approbation du CEI (voir la rubrique « Directives permanentes du comité d’examen indépendant »
ci-apres). Le Fonds n’a effectué aucune opération sur titres avec d’autres fonds gérés par le gestionnaire.

Souscription de titres

Le Fonds peut investir dans des placements de titres pour lesquels DSL, en tant que courtier en valeurs, a agi a titre de
preneur ferme. Dans le cadre de ces opérations, le gestionnaire obtiendra une dispense des autorités réglementaires en
valeurs mobiliéres ou obtiendra ’approbation du comité d’examen indépendant (voir la rubrique « Directives
permanentes du comité d’examen indépendant » ci-apres).

Directives permanentes du comité d’examen indépendant

Conformément au Réglement 81-107 sur le comité d’examen indépendant des fonds d’investissement, le gestionnaire a
mis en place un comité d’examen indépendant (le « CEI ») pour surveiller le Fonds. Les cofits et les charges associés
directement aux activités du CEI, dont la rémunération des membres du CEI, sont imputables au Fonds. Au
31 décembre 2017, le CEI était composé de trois membres, tous indépendants du gestionnaire.
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Le CEI a donné les directives permanentes suivantes au Fonds relativement aux opérations avec des parties liées :
i) paiement de commissions de courtage a DSL pour I’exécution d’opérations sur titres a titre d’agent et de
distributeur principal pour le compte du Fonds (ci-apres les « commissions de courtage »);
ii) achat ou vente de titres d’un émetteur auprés d’un autre fonds de placement géré par le gestionnaire, sauf si une
dispense est obtenue dans certaines circonstances;
iii) exécution d’opérations de change avec DSL pour le compte du Fonds;
iv) participation a une prise ferme associant DSL, a titre de courtier en valeurs pour le compte de I’émetteur.

Les directives permanentes en question exigent que le gestionnaire établisse des politiques et des procédures qu’il
mettra en pratique pour les opérations avec des parties liées. Le gestionnaire doit informer le CEI de tout manquement
important a I’'une des exigences des directives permanentes.

Celles-ci stipulent notamment que la décision de placement relative a une opération avec des parties liées : a) soit prise
par le gestionnaire, libre de toute influence d’une entité liée et sans prendre en considération ni le gestionnaire lui-
méme ni aucune société associée ou affiliée au gestionnaire, b) représente I’appréciation professionnelle du
gestionnaire, non influencée par des considérations autres que I’intérét du Fonds, et c¢) soit prise conformément aux
politiques et aux procédures écrites du gestionnaire. Les opérations exécutées par le gestionnaire en vertu des directives
permanentes sont par la suite examinées par le CEI pour un controle de conformité.

Au cours de la période, le Fonds a suivi les directives permanentes du CEI au sujet des opérations avec des parties li¢es.

Pour la période close le 31 décembre 2017, le Fonds a versé environ 10000 $ (7 000 $ pour la période close le
31 décembre 2016) en frais du CEI. Ces colts sont inclus dans les « Frais d’administration liés aux porteurs d’actions »,
dans les états du résultat global.

7. Actions rachetables

Les actions du Fonds sont rachetables a leur valeur liquidative aux fins des opérations, au gré de 1’actionnaire et selon
les modalités du prospectus du Fonds. Le capital du Fonds est géré conformément a 1’objectif, aux politiques et aux
restrictions de placement du Fonds, comme ils sont mentionnés dans son prospectus.

Selon IAS 32 Instruments financiers : Présentation (« 1AS 32 ») des IFRS, les parts ou les actions d’une entité qui
comportent une obligation contractuelle pour I’émetteur de les racheter a son gré ou au gré du porteur contre de la
trésorerie ou un autre actif financier doivent étre classées comme des passifs financiers. Comme le Fonds émet des
actions de méme rang qui ne présentent pas les mémes caractéristiques, il ne répond pas aux exigences d’IAS 32
permettant de classer les actions dans les capitaux propres. Par conséquent, ses actions rachetables en circulation sont
classées dans les passifs financiers.

Le tableau suivant présente 1’évolution des actions en circulation :

Nombre d’actions en circulation 31 décembre 2017

Série A Série F
Ouverture de la période 1527114 110 625
Actions émises pour échanges 1 741 000 -
Actions émises de souscriptions 4500 -
Conversion d’actions (76 024) 74 564
Actions réinvesties 225 497 6929
Actions rachetées (1 886 962) (39 733)
Cléture de la période 1535125 152 385
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Nombre d’actions en circulation 31 décembre 2016

Série A Série F
Ouverture de la période 1 867 490 51924
Actions émises pour échanges 1 832 629 -
Conversion d’actions (103 827) 103 405
Actions rachetées (2 069 178) (44 704)
Cloture de la période 1527114 110 625

8. Rapprochement de I’actif net par action selon les IFRS et de la valeur liquidative aux fins des opérations par
action

Le tableau qui suit présente un rapprochement de 1’actif net par action selon les IFRS et de la valeur liquidative aux fins
des opérations par action. L’actif net selon les IFRS est établi suite & des ajustements a la valeur des bons de
souscription, selon le modele Black-Scholes, alors que la valeur liquidative aux fins des opérations ne requiert pas de
tels ajustements.

31 décembre 2017

Série A Série F
Valeur liquidative aux fins des opérations, par action 10,30 $ 10,56 $
Actif net selon les IFRS, par action 10,64 $ 10,91 $

31 décembre 2016

Série A Série F
Valeur liquidative aux fins des opérations, par action 11,10 $ 11,22 §
Actif net selon les IFRS, par action 11,51 % 11,64 $

9. (Diminution) augmentation de I’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables, par action

(La diminution) I’augmentation de I’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables, par action, s’établit comme
suit pour la période close le 31 décembre 2017 :

31 décembre 2017

Série A Série F
(Diminution) augmentation de 1’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetabl
(en milliers de $) (1115 $ 683
Nombre moyen pondéré d’actions en circulation au cours de la période 1918 526 139 350
(Diminution) augmentation de I’actif net attribuable aux porteurs d’actions
rachetables, par action (0,58) $ 0,04 $

L’augmentation de I’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables, par action, s’établit comme suit pour la
période close le 31 décembre 2016 :

31 décembre 2016

Série A Série F
Augmentation de I’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables (en milliers) 6576 $ 154 §
Nombre moyen pondéré d’actions en circulation au cours de la période 2 185 168 99 440
Augmentation de I’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables,
par action 3,01$ 1,55 %
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10. Risques associés aux instruments financiers

L’objectif du Fonds consiste a offrir une plus-value du capital a long terme en investissant principalement dans des
titres de sociétés canadiennes du secteur des ressources qui offrent un rapport risque-rendement attrayant et dans
d’autres actions canadiennes qui offrent un potentiel de plus-value du capital.

Les activités de placement du Fonds I’exposent a divers risques financiers : le risque de crédit, le risque de liquidité, le
risque de marché (y compris le risque de taux d’intérét, le risque de change et I’autre risque de prix) et le risque de
concentration. Le gestionnaire cherche a minimiser toute incidence négative de ces risques sur le rendement du Fonds
en ayant recours aux services de conseillers en valeurs professionnels expérimentés qui surveillent réguliérement la
répartition optimale du Fonds et les événements qui se produisent sur le marché, et qui diversifient le portefeuille de
placement conformément a 1’objectif du Fonds.

Pour aider a la gestion des risques, le gestionnaire a établi et maintient une structure de gouvernance visant a surveiller
les activités de placement du Fonds et a assurer le respect de 1’objectif et des directives de placement de celui-ci. Les
risques importants auxquels s’expose le Fonds sont décrits ci-apres.

Risque de crédit

Le risque de crédit s’entend du risque qu’une partie a un instrument financier manque a une de ses obligations et améne
de ce fait la contrepartie a subir une perte financiére. Le risque de crédit auquel pourrait étre exposé le Fonds peut
émaner de 1’achat d’instruments de créance, d’opérations sur titres (bons de souscription compris), ou de I’utilisation de
services de garde, de préts ou de comptes bancaires, le cas échéant.

Au 31 décembre 2017, environ néant (500 000 $ au 31 décembre 2016) de I’actif net du Fonds attribuable aux porteurs
d’actions rachetables étaient exposés au risque de crédit.

Toutes les opérations de placement sont réglées a la livraison, ce qui réduit le risque de défaut des contreparties. La
livraison de titres vendus n’a lieu qu’une fois le paiement regu par le dépositaire et, inversement, le paiement d’un achat
n’est effectué qu’une fois les titres livrés au dépositaire. L opération est annulée si I’une des parties ne s’acquitte pas de
ses obligations. Lorsque le Fonds négocie des titres cotés et non cotés par I’entremise d’un courtier, il ne fait appel qu’a
des courtiers reconnus inscrits auprés des autorités de réglementation en valeurs mobiliéres concernées. En outre, les
opérations de garde sont exécutées par des contreparties notées A ou plus par I’agence de notation Standard & Poor’s.
Par conséquent, le risque de crédit lié aux opérations sur titres est faible.

Le Fonds ne fait des dépots d’actifs qu’aupres de sociétés de bonne réputation et habilitées a agir a titre de dépositaire
en vertu du Reglement 81-102 sur les fonds d'investissement. Cependant, dans les cas de faillite ou d’insolvabilité de
ces sociétés, les titres ou les autres actifs déposés auprés d’elles peuvent étre exposés au risque de crédit, ou 1’acces a
ces titres ou aux autres actifs peut étre retardé ou restreint.

Risque de liquidité

Le risque de liquidité s’entend du risque que le Fonds ne soit pas en mesure de faire face a ses obligations a temps ou a
un prix raisonnable. Pour conserver suffisamment de liquidités, le Fonds investit la majorité de ses actifs dans des titres
négociés sur un marché actif et pouvant étre facilement vendus. Le Fonds détient également des titres qui ne sont pas
négociés sur un marché actif et qui peuvent étre non liquides. Ces placements sont présentés, dans 1’inventaire du
portefeuille, comme des titres faisant 1’objet de restrictions. En outre, le Fonds cherche a conserver des positions en
trésorerie suffisantes pour maintenir ses liquidités.

Les passifs financiers figurant dans les états de la situation financiere sont des passifs courants dont le réglement est
donc prévu dans un délai d’un an aprés la date de cloture des états financiers.

Risque de taux d’intérét

Le risque de taux d’intérét s’entend du risque que la juste valeur ou les flux de trésorerie futurs des instruments
financiers du Fonds varient en raison des fluctuations des taux d’intérét en vigueur sur les marchés.
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Au 31 décembre 2017, environ néant (500 000 $ au 31 décembre 2016) de I’actif net attribuable aux porteurs d’actions
rachetables du Fonds étaient exposés au risque de taux d’intérét. Si les taux d’intérét en vigueur avaient augmenté ou
diminué de 1 %, compte non tenu de la variation des frais de gestion et de la prime de rendement, I’actif net attribuable
aux porteurs d’actions rachetables du Fonds aurait respectivement diminué ou augmenté d’environ 2 500 $ (5 000 $ au
31 décembre 2016).

Risque de change

Le risque de change s’entend du risque que la juste valeur ou les flux de trésorerie futurs d’un instrument financier
varient en raison des fluctuations des taux de change. L exposition au risque de change est principalement attribuable
aux instruments financiers (trésorerie comprise) libellés dans une monnaie autre que le dollar canadien, la monnaie
fonctionnelle du Fonds.

Aux 31 décembre 2017 et 2016, le Fonds n’était pas exposé de manicre significative au risque de change.

Autre risque de prix

L’autre risque de prix s’entend du risque que la juste valeur des instruments financiers varie en raison de la fluctuation
des cours (autre que celle découlant du risque de taux d’intérét ou du risque de change) causée par des facteurs propres
a un titre ou a son émetteur ou par tous les facteurs touchant un marché ou un segment de marché. L’exposition a
I’autre risque de prix est surtout attribuable aux actions et aux produits de base, le cas échéant. Au 31 décembre 2017,
environ 16 766 000 $ (17 786 000 $ au 31 décembre 2016) de I’actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables
du Fonds étaient exposés a I’autre risque de prix. Si les cours de ces placements avaient diminué ou augmenté de 5 %,
compte non tenu de la variation des frais de gestion et de la prime de rendement, 1’actif net attribuable aux porteurs
d’actions rachetables du Fonds aurait diminué ou augmenté, respectivement, d’environ 838 000 $ (889 000 $ au
31 décembre 2016).

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 ou un secteur d’activité. Le tableau qui suit résume le risque de
concentration du Fonds :

Pourcentage de I’actif net (%) 31 décembre 2017 31 décembre 2016
ACTIONS ET BONS DE SOUSCRIPTION 93,2 94,3
Or et métaux précieux 38,8 60,1
Métaux et mines diversifiés 34,7 9,3
Autres 19,7 9.4
Energie (autres) - 9,3
Energie - 6,2
REVENU FIXE 0,0 2,7
Autres 0,0 2,7

Hiérarchie des justes valeurs

Le Fonds classe les évaluations de la juste valeur selon une hiérarchie qui tient compte de ’importance des données
utilisées pour établir les évaluations.

Niveau I — Les données utilisées sont les prix cotés (non rajustés) sur des marchés actifs pour des actifs et des passifs
identiques. Les instruments financiers classés au niveau 1 comprennent les actions cotées activement négociées et les
autres titres de placement cotés. Le gestionnaire n’ajuste pas le cours de ces instruments.

Niveau 2 — Les données utilisées comprennent des données autres que les prix cotés inclus au niveau 1, observables
directement ou indirectement pour les actifs et les passifs durant la quasi-totalité de la durée de I’instrument financier,
notamment les prix cotés sur des marchés actifs pour des actifs et des passifs similaires. Les instruments financiers
classés au niveau 2 comprennent les titres négociés sur des marchés qui ne sont pas considérés comme étant actifs, mais
qui sont évalués en fonction des cours du marché ou des cotes fournies par des courtiers en valeurs mobiliéres qui sont
étayées par des données observables. Les instruments financiers classés au niveau 2 comprennent les obligations de
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société de la catégorie investissement, les bons de souscription non négociés sur un marché actif et certaines actions
cotées qui sont assujetties a des restrictions a la vente, pour lesquelles les évaluations peuvent étre ajustées afin de tenir
compte de ’absence de liquidité.

Niveau 3 — Les données utilisées sont des données de marché non observables. Les instruments financiers classés au
niveau 3 sont fondés sur au moins une donnée non observable importante, car leur valeur n’est pas établie selon les
cours du marché. Les instruments de niveau 3 comprennent les actions et les titres de créance de sociétés fermées.
Puisqu’il n’existe aucun cours observable pour ces titres, le gestionnaire a utilisé des techniques d’évaluation pour
établir la juste valeur. Les évaluations de niveau 3 sont revues chaque trimestre par le comité d’évaluation du Fonds,
qui évalue les données utilisées par le modeéle et les résultats obtenus avant de déterminer la juste valeur des instruments
financiers de niveau 3 du Fonds.

Le tableau ci-dessous présente la hiérarchie des justes valeurs pour les instruments financiers du Fonds au
31 décembre 2017.

31 décembre 2017

(en milliers de $) Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Actions 13645 $ 1870 % 189§ 15604 $
Bons de souscription — 1162 — 1162
Total des instruments financiers 13 645 $ 30328 898% 16 766 $

Le tableau ci-dessous présente la hiérarchie des évaluations des justes valeurs pour les instruments financiers du Fonds
au 31 décembre 2016.

31 décembre 2016

(en milliers de $) Niveau 1 Niveau 2 Niveau 3 Total
Actions 16 707 $ 356 $ -$ 17063 $
Revenu fixe - — 500 500
Bons de souscription - 723 — 723
Total des instruments financiers 16 707 $ 1079 % 500 $ 18 286 $

Rapprochement au titre des instruments financiers de niveau 3
Le tableau suivant présente 1’évolution des instruments financiers du niveau 3 du Fonds pour la période close le
31 décembre 2017.

31 décembre 2017

(en milliers de $) Actions Revenu fixe Total
Ouverture de la période -3 500 $ 500 $
Achats 507 - 507
Ventes - (250) (250)
Variation de la moins-value latente comprise dans le résultat net (418) (250) (668)
Cléture de la période 893 -3 89 %

*  La variation de la moins-value latente des instruments financiers classés de fagon récurrente au niveau 3 détenus au 31 décembre 2017 était

d’environ (250 000)$.

La variation de la moins-value latente concerne les instruments financiers détenus par la société en commandite aux
31 décembre 2016 et 2017 et est inscrite au poste « Variation nette de la (moins-value) plus-value latente des
placements » dans les états du résultat global.

Le tableau suivant présente 1’évolution des instruments financiers du niveau 3 du Fonds pour la période close le
31 décembre 2016.

31 décembre 2016

(en milliers de $) Actions Revenu fixe Total
Ouverture de la période -3 -3 -3
Achats — 500 500

Cloture de la période -3 500 $ 500 $
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Transferts entre les niveaux

Aux fins de la présentation de I’information financiére, le Fonds enregistre les transferts entre les niveaux de la
hiérarchie des évaluations a la juste valeur a la date de cloture. Au cours des périodes closes les 31 décembre 2017
et 2016, aucun placement n’a été transféré entre les niveaux.

Données non observables importantes utilisées pour ’évaluation de la juste valeur

Au 31 décembre 2017, la juste valeur des actions de la société en commandite classées au niveau 3 était fondée sur les
mouvements de cours des titres comparables. Cette méthode consiste a surveiller les mouvements de cours d’un groupe
de sociétés comparables cotées en bourse afin de dégager la tendance générale et d’appliquer cette tendance générale
aux titres concernés pour en établir la juste valeur. Le gestionnaire choisit pour cela un panier d’entreprises ayant des
caractéristiques et un niveau de risque similaire a ceux des titres a évaluer. La juste valeur des titres a revenu fixe
classés au niveau 3 est fondée sur la valeur nette de I’émetteur. Aucune analyse de sensibilité n’est présentée ici dans la
mesure ou le gestionnaire considére que ces techniques d’évaluation ne donnent pas de fourchettes de valeurs
pertinentes. Tous les titres classés au niveau 3 ont été acquis dans des conditions normales de concurrence.

Au 31 décembre 2016, la juste valeur des titres classés au niveau 3 est évaluée au colt, étant donné leur acquisition
récente.

Instruments financiers classés par catégorie
Le tableau qui suit présente les gains (pertes) nets sur les instruments financiers a la JVRN, par catégorie, pour les
périodes closes les 31 décembre 2017 et 2016 :

Actifs financiers a la JVRN (en milliers de $) 31 décembre 2017 31 décembre 2016
DFT 439 § 497 $
Actifs désignés a la JVRN (588) 7577

Total (149) § 8074 %

Evénements postérieurs

Transfert d’actifs de la Société en commandite de ressources CMP 2016

Le 26 janvier 2018, la Société en commandite de ressources CMP 2016 (« CMP 2016 ») a transféré la totalité¢ de son
actif net, d’une valeur d'environ 18 625 000 $, au Fonds en échange d’environ 1 494 000 actions de série A du Fonds,
qui ont été distribuées aux commanditaires de CMP 2016 le 23 février 2018. Les commanditaires de CMP 2016 ont
regu 66,9654 actions de série A du Fonds pour chaque part de CMP 2016 détenue au 26 janvier 2018.

Versement de dividendes

Le 26 janvier 2018, le Fonds a versé un dividende de 0,87195 $ par action aux porteurs d’actions de série A et de série
F inscrits au registre le 25 janvier 2018. Ce dividende était un dividende sur gains en capital aux fins de la Loi de
I’impot sur le revenu (Canada) et de toute loi provinciale similaire. Il a été automatiquement réinvesti dans des actions
supplémentaires de méme série et de méme catégorie.
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