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Le présent rapport annuel de la direction sur le rendement du fonds contient les faits saillants financiers, mais n’inclut pas les états financiers
annuels du fonds communs de placement. Vous pouvez obtenir un exemplaire des états financiers annuels sur demande et sans frais, en
composant le 1-888-888-3863, en nous écrivant a Investissements Renaissance, 1500, boulevard Robert-Bourassa, bureau 800, Montréal
(Québec) H3A 356, ou en consultant notre site Web a 'adresse www.investissementsrenaissance.ca ou le site SEDAR a I'adresse

www.sedar.com.

Les porteurs de parts peuvent également obtenir de cette fagon le rapport financier intermédiaire, les politiques et procédures de vote par
procuration, le dossier de vote par procuration et I'information trimestrielle sur le portefeuille.

Analyse du rendement du fonds par la direction

Objectif et stratégies de placement

Objectif de placement : Le Fonds immobilier mondial neutre en
devises Renaissance (Fonds) cherche & obtenir une croissance du
capital & long terme principalement au moyen de 'exposition & un
fonds immobilier mondial qui investit surtout dans des titres de
participation de sociétés situées partout dans le monde dont les
activités sont liées a des sociétés de gestion, d'immeubles, a des
immeubles commerciaux, industriels et résidentiels, ou a des sociétés
qui font d’autres types d’investissements dans le secteur immobilier
ou qui bénéficient indirectement de ces activités (fonds sous-jacent).
Le Fonds tentera de réduire son risque de change lié aux devises
autres que le dollar canadien en mettant en ceuvre une stratégie de
couverture de change.

Stratégies de placement : Le Fonds investit principalement dans des
parts du Fonds immobilier mondial Renaissance et tente de réduire
son risque de change lié aux devises autres que le dollar canadien en
mettant en ceuvre une stratégie de couverture de change visant & le
protéger contre les fluctuations des devises autres que le dollar
canadien, a I'égard de parts qu'il posséde dans le fonds sous-jacent.
Le Fonds pourrait étre incapable de couvrir entiérement son risque de
change et se voir ainsi exposé a certains risques de change.

Risque

Le Fonds est un fonds d’actions de sociétés du secteur immobilier qui
s'adresse aux investisseurs privilégiant les placements a long terme et
pouvant tolérer un risque de placement moyen a élevé.

Pour la période close le 31 aodt 2020, le niveau de risque global du
Fonds est resté identique a celui mentionné dans son prospectus
simplifié.

Résultats d'exploitation

Gestion d’actifs CIBC inc. est le conseiller en valeurs du Fonds
(GACI, gestionnaire ou conseiller en valeurs). Cohen & Steers Capital
Management, Inc. est le sous-conseiller en valeurs (sous-conseiller)
du fonds sous-jacent. Le commentaire qui suit présente un sommaire

des résultats d’exploitation pour la période close le 31 aolt 2020.
Tous les montants sont en milliers de dollars, sauf indication contraire.

La valeur liquidative du Fonds est passée de 7 205 $ au 31 ao(t 2019
48722 $ au 31 aolt 2020, en hausse de 21 % pour la période. La
hausse globale de la valeur liquidative découle des ventes nettes de
2639 $, contrebalancées en partie par le rendement négatif des
placements.

Les parts de catégorie A du Fonds ont dégagé un rendement de

-12,3 % pour la période, contre -13,7 % pour son indice de référence,
soit 'indice FTSE EPRA/NAREIT Developed Real Estate Net ($ US)
(indice de référence). Le rendement du Fonds tient compte des frais et
des charges, ce qui n’est pas le cas de celui de I'indice de référence.
Voir la section Rendement passé pour connaitre les rendements des
autres catégories de parts offertes par le Fonds.

Les titres du secteur mondial de I'immobilier ont subi leur pire recul en
plus de dix ans au premier trimestre de 2020 (comme la plupart des
titres sur les marchés boursiers mondiaux), la propagation de la
COVID-19 ayant causé des fermetures économiques et sociales
généralisées.

Les titres du secteur immobilier ont partiellement récupéré plus tard en
mars, toutefois, & mesure que des économies ont tranquillement
recommencé a ouvrir. Les marchés boursiers ont aussi affiché des
gains grace aux mesures de relance budgétaire et monétaire
massives sans précédent adoptées par les gouvernements et les
banques centrales partout dans le monde. Ces mesures comprenaient
des réductions importantes des taux d'intérét dans de nombreuses
régions.

Le marché immobilier a également été soutenu par des bénéfices et
des dividendes relativement élevés, ainsi que par des données
encourageantes sur la perception des loyers, dans les segments
autres que le commerce de détalil, les hétels et certaines sociétés de
bureaux. L’augmentation importante de la demande de services liés
au commerce électronique et I'essor de I'activité informatique &
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distance ont été bénéfiques pour les fiducies de placement immobilier
(FPI) spécialisées en activités industrielles et en centres de données.

La sélection des titres aux Etats-Unis a contribué au rendement du
fonds sous-jacent, grace a une exposition surpondérée aux titres
d'entreprises de centre de données et d’entrepdts libre-service
spécialisées en activités industrielles, ainsi qu'a une sous-pondération
dans le secteur des soins de santé, les immeubles résidentiels et le
secteur du commerce de détail. La sélection des titres en Australie a
également contribué au rendement. La pondération du fonds
sous-jacent dans REIT Goodman Group a favorisé le rendement alors
que celui-ci dégageait un rendement supérieur en réaction au contexte
sain pour les données fondamentales du secteur de I'industrie. La
sélection des titres @ Hong Kong a également contribué au rendement
en raison de la position dans ESR Cayman Ltd. qui ne fait pas partie
de l'incidence de référence. La société a profité des fortes
perspectives de croissance dans le secteur de la logistique.

Parmi les titres qui ont contribué au rendement figure celui de REIT
Ventas Inc., du secteur américain des soins de santé. Les actions de
Ventas ont considérablement reculé en raison de préoccupations
concernant son portefeuille de résidences pour personnes agées,
mais le sous-conseiller a su éviter la chute de I'action et ensuite
participer a son rebond. Le propriétaire de centres de données
américain Equinix Inc. a également contribué au rendement. La
société a profité de I'augmentation importante de la demande de
services liés au commerce électronique dans un contexte d’essor du
télétravail et du magasinage en ligne attribuable & la pandémie. La
sous-pondération dans le propriétaire de centres commerciaux des
Pays-Bas Unibail-Rodamco-Westfield SE a contribué au rendement
étant donné que I'action de la société a considérablement reculé en
raison de la demande décevante dans ses propriétés d’Europe et des
Etats-Unis.

La sélection des titres de sociétés au Japon a freiné le rendement du
fonds sous-jacent. Le ralentissement économique du Japon a entravé
le rendement des marchés des bureaux, ce qui s'est traduit par un
recul marqué des surpondérations en titres du Japon du fonds
sous-jacent, y compris les titres de Japan Retail Fund

Investment Corp. et Mitsui Fudosan Co. Ltd. La sélection des titres au
Canada a aussi nui au rendement, notamment en raison d’une
surpondération dans la FPI Boardwalk, qui détient des appartements
dans la région productrice du pétrole au Canada. Le cours de I'action
a considérablement reculé en raison de préoccupations quant aux
répercussions de la baisse de la demande de pétrole sur 'économie
de cette région.

Parmi les titres qui ont miné le rendement, on retrouve ceux de la
société américaine Kimco Realty Corp. La société a connu des
difficultés, comme d’autres propriétaires de centres commerciaux, les
faillites des détaillants ayant eu le potentiel d’entrainer une
augmentation des fermetures de magasins. Essex Property Trust Inc.,
une FPI de bureaux américaine, a nui au rendement parce que la
société a été affectée par les préoccupations concernant la demande
future et sa capacité & augmenter les loyers pendant la pandémie.
VEREIT Inc., un propriétaire américain multisectoriel, a aussi nui au
rendement. L'action de la société a chuté en raison des

préoccupations entourant I'incidence que pourraient avoir le
confinement et les fermetures de magasins causés par la COVID-19
sur la perception de loyers par la société.

Au cours de la période, la société japonaise Mitsui Fudosan figure
parmi les positions ajoutées au fonds sous-jacent. La société détient
des actifs dans le marché des bureaux de Tokyo, qui demeure I'un
des marchés a I'échelle mondiale ou I'offre est la plus limitée. Le
sous-conseiller a opté pour une surpondération dans Ventas en raison
d'une importante contreperformance au premier trimestre de 2020.

Les positions du fonds sous-jacent dans la société américaine Simon
Property Group Inc. ont été accrues, se traduisant par une
surpondération, aprés avoir connu une contre-performance en 2019.
La société est un propriétaire américain de centres commerciaux qui,
de l'avis du sous-conseiller, peut résister a un recul a long terme des
propriétaires de commerces de détail. Une position existante dans
Public Storage a aussi été augmentée, étant donné 'amélioration des
données fondamentales et la possibilité d’augmenter les prix avec de
nouveaux locataires.

Au cours de la période, les positions du fonds sous-jacent dans la
société américaine Realty Income Corp. et la société nipponne
Sumitomo Realty & Development Co. Ltd. ont été éliminées, les
évaluations des deux entreprises étant devenues moins attrayantes
selon le sous-conseiller.

Parmi les positions du fonds sous-jacent qui ont été réduites,
mentionnons celle dans la société américaine UDR Inc. en raison de
I'essoufflement de la demande pour les immeubles & appartements
dans des quartiers urbanisés et celle dans la société américaine Extra
Space Storage Inc., le sous-conseiller étant d'avis que Public Storage,
société concurrente, était plus susceptible de dégager un rendement
supérieur.

Le taux plus élevé de rotation du portefeuille du Fonds pour la période
était attribuable & la volatilité des monnaies et des marchés boursiers,
laquelle a généré de meilleures occasions d’achat et de vente.

Evénements récents

La composition du Comité d’examen indépendant (CE/) a changé
pendant la période. Don Hunter et Merle Kriss ont pris leur retraite le
26 avril 2020. David Forster et Deborah Leckman ont été nommés
membres du CEl le 27 avril 2020. Marcia Lewis Brown a été nommée
présidente le 18 avril 2020.

La propagation de la COVID-19 a entrainé un ralentissement
important de I'activité économique mondiale et une volatilité marquée
des marchés des capitaux. L'éclosion de la COVID-19 pourrait avoir
une incidence négative sur les marchés mondiaux et le rendement du
Fonds.

Opérations entre parties liées

Les roles et responsabilités de la Banque CIBC et des membres de
son groupe, en ce qui a trait au Fonds, se résument comme suit et
sont assortis des frais et honoraires (collectivement les frais) décrits
ci-apres.
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Gestionnaire, fiduciaire et conseiller en valeurs du Fonds

GACI, filiale en propriété exclusive de la Banque CIBC, agit en qualité
de gestionnaire, de fiduciaire et de conseiller en valeurs du Fonds. A
titre de gestionnaire, GACI regoit des frais de gestion a I'égard des
activités et de 'exploitation quotidiennes du Fonds, calculés en
fonction de la valeur liquidative de chaque catégorie de parts du
Fonds, comme il est décrit & la section Frais de gestion. A titre de
fiduciaire, GACI est le titulaire des biens (liquidités et titres) du Fonds
pour le compte des porteurs de parts. A titre de conseiller en valeurs,
GACI fournit des services de conseil en placement et de gestion de
portefeuille au Fonds ou prend des dispositions pour la prestation de
ces services. GACI rémunére également les courtiers pour les
activités de commercialisation liées au Fonds. De temps a autre,
GACI peut investir dans des parts du Fonds.

Placeur

Des courtiers et d'autres sociétés vendent les parts du Fonds aux
investisseurs. Ces courtiers et autres sociétés comprennent les
courtiers liés & GACI, comme la division de courtage & escompte
Pro Investisseurs CIBC de Services Investisseurs CIBC inc.

(SI CIBC), la division Service Impérial CIBC de SI CIBC et la division
CIBC Wood Gundy de Marchés mondiaux CIBC inc. (MM CIBC).

SI CIBC et MM CIBC sont des filiales en propriété exclusive de la
Banque CIBC.

GACI peut payer des commissions de vente et de suivi a ces courtiers
et sociétés relativement a la vente de parts du Fonds. Ces courtiers et
autres sociétés peuvent verser une partie de ces commissions de
vente et de suivi a leurs conseillers qui vendent des parts du Fonds
aux investisseurs.

Ententes et rabais de courtage

Le conseiller en valeurs prend des décisions, notamment sur la
sélection des marchés et des courtiers ainsi que sur la négociation
des commissions, en ce qui a trait a 'acquisition et a la vente de titres
en portefeuille et de certains produits dérivés et a I'exécution des
opérations sur portefeuille. Les activités de courtage peuvent étre
attribuées par le conseiller en valeurs & MM CIBC et CIBC World
Markets Corp., toutes deux filiales de la Banque CIBC. MM CIBC et
CIBC World Markets Corp. peuvent aussi réaliser des marges a la
vente de titres a revenu fixe, d’'autres titres et de certains produits
dérivés au Fonds. La marge correspond a I'écart entre les cours
vendeur et acheteur d'un titre dans un marché donné, en ce qui a trait
a I'exécution des opérations sur portefeuille. Elle varie selon divers
facteurs, comme la nature et la liquidité du titre.

Les courtiers, y compris MM CIBC et CIBC World Markets Corp.,
peuvent fournir des biens et des services, autres que ceux relatifs a
I'exécution d’ordres, lorsque GACI traite les opérations de courtage
par leur entremise (appelés, dans I'industrie, rabais de courtage). Ces
biens et services sont payés & méme une partie des commissions de
courtage et aident GACI a prendre des décisions en matiére de
placement pour le Fonds ou sont liés directement a I'exécution des
opérations sur portefeuille au nom du Fonds.

Les frais et les marges pour les services rendus par le dépositaire et
directement liés a I'exécution des opérations sur portefeuille par le
Fonds sont payés par GACI ou par le courtier ou les courtiers & la
demande de GACI, jusqu'a concurrence du montant des crédits
découlant des rabais de courtage issus des activités de négociation au
nom du Fonds au cours du mois en question.

En outre, le gestionnaire peut signer des ententes de récupération de
la commission avec certains courtiers a I'égard du Fonds. Toute
commission récupérée est versée au Fonds.

Au cours de la période, le Fonds n’a versé aucune commission de
courtage ni aucuns autres frais @ MM CIBC ou a CIBC World

Markets Corp. Les marges associées aux titres a revenu fixe et &
d’autres titres ne sont pas vérifiables et, pour cette raison, ne peuvent
étre incluses dans le calcul de ces montants.

Opérations du Fonds

Le Fonds peut conclure une ou plusieurs des opérations suivantes
(opérations entre parties liées) en se fondant sur les instructions
permanentes émises par le CEl :

« investir dans des titres de participation de la Banque CIBC ou
d’émetteurs liés au sous-conseiller en valeurs ou détenir ces titres;

« investir dans des titres de créance non négociés en Bourse de la
Banque CIBC ou d’un émetteur lié, dont la durée jusqu’a
I'échéance est de 365 jours ou plus, émis dans le cadre d'un
placement initial ou achetés sur le marché secondaire, ou détenir
de tels titres;

« faire un placement dans les titres d’'un émetteur lorsque MM CIBC,
CIBC World Markets Corp. ou tout membre du groupe de la
Banque CIBC (courtier li¢) agit a titre de preneur ferme au cours du
placement des titres ou en tout temps au cours de la période de
60 jours suivant la fin du placement de ceux-ci (dans le cas d'un
« placement privé », en conformité avec la dispense relative aux
placements privés accordée par les autorités canadiennes en
valeurs mobiliéres et les politiques et procédures portant sur ces
placements);

« conclure avec un courtier lié, lorsque celui-ci agit a titre de
mandant, des opérations d'achat et de vente de titres de capitaux
propres ou de créance;

« entreprendre des opérations sur devises et sur instruments dérivés
liés a des devises lorsqu’un courtier lié est le contrepartiste;

« conclure des opérations d’achat ou de vente de titres avec un autre
fonds communs de placement ou un compte sous gestion géré par
le gestionnaire ou un des membres de son groupe; et

« effectuer des transferts en nature en recevant des titres d’un
compte sous gestion ou d’un autre fonds communs de placement
gérés par le gestionnaire ou par un membre de son groupe ou en
livrant des titres a ce compte ou a ce fonds communs de placement
relativement a I'achat ou au rachat de parts du Fonds, sous réserve
de certaines conditions.
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Le CEl examine au moins une fois par année les opérations entre
parties liées a I'égard desquelles il a émis des instructions
permanentes. Le CEl est tenu d’aviser les autorités canadiennes en
valeurs mobiliéres, aprés qu’une question a été soumise a son
attention par le gestionnaire, s'il juge qu’'une décision de placement
n'a pas été prise en conformité avec les conditions imposées par la
Iégislation en valeurs mobilieres ou par le CEl a I'égard de toute
opération entre parties liées nécessitant son approbation.

Dépositaire

La Compagnie Trust CIBC Mellon est le dépositaire du Fonds
(dépositaire). Le dépositaire détient la totalité des liquidités et des
titres du Fonds et s'assure que ces actifs sont conservés séparément
des autres liquidités ou titres qu'il peut détenir. Le dépositaire fournit
également d’autres services au Fonds, y compris la tenue des
dossiers et le traitement des opérations de change. Les frais et les
marges pour les services rendus par le dépositaire et directement liés
a I'exécution des opérations sur portefeuille par le Fonds sont payés
par GACI ou par le courtier ou les courtiers a la demande de GACI,
jusqu'a concurrence du montant des crédits découlant des rabais de
courtage issus des activités de négociation au nom du Fonds au cours
du mois en question. Tous les autres frais et marges découlant des
services rendus par le dépositaire sont payés par le gestionnaire et
recouvrés auprés du Fonds. La Banque CIBC détient une participation
de 50 % dans le dépositaire.

Fournisseur de services

La Société de services de titres mondiaux CIBC Mellon (STM CIBC)
fournit certains services au Fonds, y compris des services de prét de
titres, de comptabilité, d’information financiére et d’évaluation de
portefeuille. Les frais pour ces services sont payés par le gestionnaire
et recouvrés aupres du Fonds. La Banque CIBC détient indirectement
une participation de 50 % dans STM CIBC.
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Faits saillants financiers
Les tableaux ci-dessous présentent les principales informations financieres sur le Fonds et ont pour objet de vous aider & mieux comprendre le
rendement financier du Fonds pour les périodes closes le 31 aodt.

Actif net par part' du Fonds - parts de catégorie A

2020 2019 2018 2017 2016

Actif net au début de la période 1279 $ 1150 $ 1148 $ 12,36 $ 1165 $
Augmentation (diminution) liée a I'exploitation :

Total des produits 028 $ 031$ 037 $ 040 $ (2.27) $

Total des charges (0.28) (0,30) 0.29) (0,29) (0,33)

Profits réalisés (pertes réalisées) pour la période 0,14 028 0,37 0,46 3,41

Profits latents (pertes latentes) pour la période (1,84) 1,01 0,04 (0,62) 0,67
Augmentation (diminution) totale liée a

I'exploitation? (170) $ 130 $ 049 § (0,05) $ 148 $
Distributions :

Du revenu de placement (a I'exclusion des dividendes) 002 $ 006 $ 006 $ 0,10 $ 0,06 $

Des dividendes - - - - -

Des gains en capital 1,20 0,01 0,48 0,83 0,73

Remboursement de capital - - - - -
Total des distributions® 122 $ 007 $ 054 $ 093 % 079 $
Actif net a la fin de la période 1017 $ 1279°$ 1150 $ 1148 $ 12,36 $

! Cette information est tirée des états financiers annuels audités du Fonds.

2 |actif net et les distributions sont fonction du nombre réel de parts en circulation de la période en question. L'augmentation (la diminution) totale liée & I'exploitation est fonction du nombre
moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période.

3 Les distributions ont été payées au comptant ou réinvesties dans des parts additionnelles du Fonds, ou les deux.

Ratios et données supplémentaires — parts de catégorie A

2020 2019 2018 2017 2016
Valeur liquidative totale (en milliers)* 346 § 281§ 329§ 444 § 642 $
Nombre de parts en circulation* 33982 22001 28614 38652 51918
Ratio des frais de gestion® 256 % 255 % 255 % 2,55 % 2,77 %
Ratio des frais de gestion avant renonciations et
prises en charge® 3,68 % 410 % 486 % 4,43 % 4,83 %
Ratio des frais d’opération’ 0,18 % 0,15% 017 % 0,15 % 0,19 %
Taux de rotation du portefeuille® 58,34 % 29,80 % 39,59 % 52,37 % 64,82 %
Valeur liquidative par part 1017 $ 1279°$ 1150 $ 1148 $ 12,36 $

* L'information est présentée au 31 aodt de toute période indiquée.

Le ratio des frais de gestion est établi d'aprés le total des charges du fonds (moins les commissions et autres cofts de transaction du portefeuille) engagées par une catégorie de parts ou
imputées a une catégorie de parts pour la période indiquée, et il est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne de cette catégorie au cours de la période.
La décision de renoncer aux frais de gestion et aux charges d'exploitation ou de les prendre en charge est au gré du gestionnaire. Cette pratique peut se poursuivre indéfiniment ou étre
abandonnée en tout temps sans avis aux porteurs de parts.

Le ratio des frais d'opération représente le total des commissions et des autres colits de transaction du portefeuille avant impdt sur le résultat et est exprimé en pourcentage annualisé de la
valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de la période. Les marges associées a la négociation de titres a revenu fixe ne sont pas vérifiables et, pour cette raison, ne sont pas incluses dans
le calcul du ratio des frais d'opération.

Le taux de rotation du portefeuille indique dans quelle mesure le conseiller en valeurs ou le sous-conseiller gére les placements de celui-ci. Un taux de rotation de 100 % signifie que le fonds
achéte et vend tous les titres de son portefeuille une fois au cours de la période. Plus le taux de rotation au cours d'une période est élevé, plus les frais d’opération payables par un fonds sont
élevés au cours de cette période, et plus il est probable qu'un investisseur réalise des gains en capital imposables au cours de I'exercice. Il n'y a pas nécessairement de lien entre un taux de
rotation élevé et le rendement d'un fonds.
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Actif net par part' du Fonds — parts de catégorie F

2020 2019 2018 2017 2016

Actif net au début de la période 13,00 $ 1164 $ 1160 $ 1250 $ 11,76 $
Augmentation (diminution) liée a I'exploitation :

Total des produits 057 $ 024 $ 031$ 144 $ 4,02) $

Total des charges (0,14) (0.15) (0.15) (0,16) (0,16)

Profits réalisés (pertes réalisées) pour la période 0,69) 049 0,32 (0,40) 5,44

Profits latents (pertes latentes) pour la période (2,66) (1.20) 0,13 (1,41) 0,23
Augmentation (diminution) totale liée a

I'exploitation? (2,92) $ (062) $ 0618% (053) § 1,49 $
Distributions :

Du revenu de placement (3 I'exclusion des dividendes) 018 % 016 $ 018% 025 $ 021$%

Des dividendes - - - - -

Des gains en capital 122 0,01 0,49 0,83 0,74

Remboursement de capital - - - - -
Total des distributions® 140 § 017 $ 067 $ 1,08 $ 095 $
Actif net a la fin de la période 10,33 $ 13,00 $ 1164 $ 1160 $ 1250 $

! Cette information est tirée des états financiers annuels audités du Fonds.

2 |actif net et les distributions sont fonction du nombre réel de parts en circulation de la période en question. L'augmentation (la diminution) totale liée a I'exploitation est fonction du nombre

moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période.

3 Les distributions ont été payées au comptant ou réinvesties dans des parts additionnelles du Fonds, ou les deux.

Ratios et données supplémentaires — parts de catégorie F

2020 2019 2018 2017 2016
Valeur liquidative totale (en milliers)* 135 $§ 389 152 $ 237 $ 41 9
Nombre de parts en circulation* 13087 2878 13078 20374 3250
Ratio des frais de gestion® 1,27 % 1,33 % 1,32 % 1,34 % 1,34 %
Ratio des frais de gestion avant renonciations et
prises en charge® 242 % 282 % 347 % 2,72 % 3,48 %
Ratio des frais d’opération’ 0,18 % 0,15% 017 % 0,15 % 0,19 %
Taux de rotation du portefeuille® 58,34 % 29,80 % 39,59 % 52,37 % 64,82 %
Valeur liquidative par part 10,33 $ 13,00 $ 1164 $ 1160 $ 1250 $

* L'information est présentée au 31 aodt de toute période indiquée.

5 Le ratio des frais de gestion est établi d"aprés le total des charges du fonds (moins les commissions et autres cots de transaction du portefeuille) engagées par une catégorie de parts ou
imputées a une catégorie de parts pour la période indiquée, et il est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne de cette catégorie au cours de la période.

=

abandonnée en tout temps sans avis aux porteurs de parts.

~

La décision de renoncer aux frais de gestion et aux charges d'exploitation ou de les prendre en charge est au gré du gestionnaire. Cette pratique peut se poursuivre indéfiniment ou étre

Le ratio des frais d'opération représente le total des commissions et des autres colits de transaction du portefeuille avant impdt sur le résultat et est exprimé en pourcentage annualisé de la

valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de la période. Les marges associées a la négociation de titres a revenu fixe ne sont pas vérifiables et, pour cette raison, ne sont pas incluses dans

le calcul du ratio des frais d'opération.

8 Le taux de rotation du portefeuille indique dans quelle mesure le conseiller en valeurs ou le sous-conseiller gére les placements de celui-ci. Un taux de rotation de 100 % signifie que le fonds
achéte et vend tous les titres de son portefeuille une fois au cours de la période. Plus le taux de rotation au cours d'une période est élevé, plus les frais d’opération payables par un fonds sont
élevés au cours de cette période, et plus il est probable qu'un investisseur réalise des gains en capital imposables au cours de I'exercice. Il n'y a pas nécessairement de lien entre un taux de

rotation élevé et le rendement d'un fonds.
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Actif net par part' du Fonds — parts de catégorie 0

2020 2019 2018 2017 2016

Actif net au début de la période 14,38 $ 1295 $ 1291°$ 1392 $ 13,10 $
Augmentation (diminution) liée a I'exploitation :

Total des produits 031$ 041$ 037 $ 044 $ 113 $

Total des charges - - - - -

Profits réalisés (pertes réalisées) pour la période 0,14 028 0,38 0,54 0,50

Profits latents (pertes latentes) pour la période (2,01) 1,55 0,15 (0,61) 0,59
Augmentation (diminution) totale liée a

I'exploitation? (156) § 224 $ 090 $ 037 % 222 %
Distributions :

Du revenu de placement (3 I'exclusion des dividendes) 033 9% 042 $ 038 9% 045 $ 042 $

Des dividendes - - - - -

Des gains en capital 1,35 0,01 0,54 0,93 0,82

Remboursement de capital - - - - -
Total des distributions® 168 $ 043 $ 092 $ 138 $ 124 $
Actif net a la fin de la période 1144 $ 14,38 $ 1295 $ 1291 $ 1392 $

! Cette information est tirée des états financiers annuels audités du Fonds.

2 |actif net et les distributions sont fonction du nombre réel de parts en circulation de la période en question. L'augmentation (la diminution) totale liée a I'exploitation est fonction du nombre

moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période.

3 Les distributions ont été payées au comptant ou réinvesties dans des parts additionnelles du Fonds, ou les deux.

Ratios et données supplémentaires — parts de catégorie 0

2020 2019 2018 2017 2016
Valeur liquidative totale (en milliers)* 8241 $ 6886 $ 3153 $ 3137 § 4595 §
Nombre de parts en circulation* 720179 478858 243433 242 974 330242
Ratio des frais de gestion® 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 % 0,00 %
Ratio des frais de gestion avant renonciations et
prises en charge® 0,86 % 1,16 % 1,95 % 1,47 % 1,69 %
Ratio des frais d’opération’ 0,18 % 0,15% 017 % 0,15 % 0,19 %
Taux de rotation du portefeuille® 58,34 % 29,80 % 39,59 % 52,37 % 64,82 %
Valeur liquidative par part 1144 $ 14,38 $ 1295 $ 1291 $ 1392 $

* L'information est présentée au 31 aodt de toute période indiquée.

5 Le ratio des frais de gestion est établi d"aprés le total des charges du fonds (moins les commissions et autres cots de transaction du portefeuille) engagées par une catégorie de parts ou
imputées a une catégorie de parts pour la période indiquée, et il est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne de cette catégorie au cours de la période.

=

abandonnée en tout temps sans avis aux porteurs de parts.

~

La décision de renoncer aux frais de gestion et aux charges d'exploitation ou de les prendre en charge est au gré du gestionnaire. Cette pratique peut se poursuivre indéfiniment ou étre

Le ratio des frais d'opération représente le total des commissions et des autres colits de transaction du portefeuille avant impdt sur le résultat et est exprimé en pourcentage annualisé de la

valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de la période. Les marges associées a la négociation de titres a revenu fixe ne sont pas vérifiables et, pour cette raison, ne sont pas incluses dans

le calcul du ratio des frais d'opération.

8 Le taux de rotation du portefeuille indique dans quelle mesure le conseiller en valeurs ou le sous-conseiller gére les placements de celui-ci. Un taux de rotation de 100 % signifie que le fonds
achéte et vend tous les titres de son portefeuille une fois au cours de la période. Plus le taux de rotation au cours d'une période est élevé, plus les frais d’opération payables par un fonds sont
élevés au cours de cette période, et plus il est probable qu'un investisseur réalise des gains en capital imposables au cours de I'exercice. Il n'y a pas nécessairement de lien entre un taux de

rotation élevé et le rendement d'un fonds.
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Frais de gestion

Le Fonds paie & GACI des frais de gestion annuels pour couvrir les co(ts liés a la gestion du Fonds. Ces frais de gestion sont fondés sur la valeur
liquidative du Fonds, sont calculés quotidiennement et payés mensuellement. Les frais de gestion sont payés @ GACI en contrepartie de la
prestation de services de gestion, de placement et de conseil liés aux portefeuilles ou de dispositions prises pour la prestation de ces services. Les
frais de publicité et de promotion, les charges indirectes liées aux activités du gestionnaire et les commissions de suivi sont prélevés par GACI sur
les frais de gestion regus du Fonds. Le Fonds est tenu de payer les taxes et impdts applicables aux frais de gestion versés & GACI. Veuillez vous
reporter au prospectus simplifié pour connaitre le montant des frais de gestion annuels pour chaque catégorie de parts.

Pour les parts de catégorie O, les frais de gestion sont négociés ou payés par les porteurs de parts ou selon leurs instructions, ou encore par les
courtiers et les gestionnaires discrétionnaires au nom des porteurs de parts, conformément & leurs instructions. Ces frais de gestion des parts de
catégorie O n'excéderont pas les frais de gestion des parts de catégorie F.

Le tableau suivant présente la ventilation des services regus en contrepartie des frais de gestion, exprimée en pourcentage des frais de gestion
tirés du Fonds pour la période close le 31 aodt 2020, avant renonciations aux frais de gestion et prises en charge.

Parts de catégorie A Parts de catégorie F
Commissions de vente et de suivi versées aux courtiers 44,13 % 0,00 %
Frais d'administration, conseils en placement et profit 55,87 % 100,00 %

Rendement passé

Les données sur le rendement tiennent compte du réinvestissement des distributions seulement et non des frais d’acquisition, de rachat, de
placement ou d'autres frais optionnels payables par un porteur de parts qui auraient fait diminuer les rendements. Le rendement passé d’'un fonds
n'est pas nécessairement représentatif de son rendement futur.

Les rendements du Fonds tiennent compte des frais et des charges, et I'écart dans les rendements entre les catégories de parts est principalement
attribuable aux écarts entre les ratios des frais de gestion. Se reporter a la section Faits saillants financiers pour connaitre le ratio des frais de
gestion.

Rendements annuels

Les diagrammes & barres ci-dessous donnent le rendement annuel de chaque catégorie de parts du Fonds pour les périodes présentées et
illustrent comment le rendement du Fonds varie d’une période & I'autre. Ces diagrammes indiquent en pourcentage quelle aurait été la variation, a
la hausse ou & la baisse, au 31 ao(t de I'exercice, d'un placement effectué le 16" septembre, a moins d'indication contraire.

Parts de catégorie A

20% 17.6 %

10 %

0 %

-10%

-123 %

20 %
118 12 13 14 15 16 17 18 19 20

@ Le rendement de 2011 couvre la période du 20 octobre 2010 au 31 aodit 2011.
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Parts de catégorie F

40 %
20% 193 % 15,0 % 132 %
6.8 % 42% 19% 6.3 %
0% -
20 % 11,1 %
-40 %
132 14 15 16 17 18 19 20

@ Le rendement de 2013 couvre la période du 22 octobre 2012 au 31 aodit 2013.

Parts de catégorie O

40 %

20 %

0%

-10,0 %

20 %

40% -
118 12 13 14 15 16 17 18 19 20

@ Le rendement de 2011 couvre la période du 10 novembre 2010 au 31 aodt 2011.

Rendements composés annuels
Le tableau suivant montre le rendement composé annuel de chaque catégorie de parts du Fonds pour chacune des périodes indiquées ayant pris
fin le 31 aodt 2020. Le rendement composé annuel est comparé avec l'indice de référence du Fonds.

L'indice de référence du Fonds est I'indice FTSE EPRA/NAREIT Developed Real Estate Net (§ US).

Depuis le début  Date de début des

Tan 3ans 5ans 10 ans*™ ou  desactivités* activités
Parts de catégorie A <123 % 1.0 % 3,3% 4,3 % 20 octobre 2010
Indice FTSE EPRA/NAREIT Developed Real Estate Net ($ US) 13,7 % -0,5% 29 % 49 %
Parts de catégorie F 111 % 2,3 % 46 % 6,7 % 22 octobre 2012
Indice FTSE EPRA/NAREIT Developed Real Estate Net ($ US) 13,7 % -0,5% 29 % 4,0 %
Parts de catégorie O -10,0 % 3,6 % 6,0 % 7,7 % 10 novembre 2010
Indice FTSE EPRA/NAREIT Developed Real Estate Net ($ US) 13,7 % -0,5% 29 % 49 %

*Si une catégorie de parts a été créée il y a moins de 10 ans, le tableau indique le rendement total composé annuel depuis le début des activités.
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L'indice FTSE EPRA/NAREIT Developed Real Estate Net ($ US) est composé de I'indice EPRA Europe, de I'indice EPRA/NAREIT North
America et de I'indice EPRA/NAREIT Asia. L'indice comprend des sociétés immobilieres cotées en Bourse de 21 pays d’Europe, d’Amérique du
Nord et d'Asie qui respectent les régles de 'EPRA.

Une analyse du rendement relatif du Fonds par rapport a son indice de référence est présentée a la section Résultats d’exploitation.

Apercu du portefeuille de placements (au 31 ao(t 2020)

Le Fonds investit surtout dans les parts du fonds sous-jacent. Vous pouvez trouver le prospectus et des renseignements supplémentaires sur le
fonds sous-jacent a I'adresse www.sedar.com.

L'apercu du portefeuille de placements pourrait changer en raison des opérations courantes dans le portefeuille du fonds communs de placement.
Vous pouvez obtenir une mise a jour trimestrielle en consultant le site www.investissementsrenaissance.ca. Le Fonds investit surtout dans des
parts du Fonds immobilier mondial Renaissance et tente de réduire son risque de change lié aux devises autres que le dollar canadien en mettant
en ceuvre une stratégie de couverture de change. Les renseignements ci-dessous présentent la composition du Fonds et les principales positions
du Fonds immobilier mondial Renaissance. Dans le cas d’un fonds comportant moins de 25 positions, toutes les positions sont indiquées. Le total
de la trésorerie et des équivalents de trésorerie correspond a une seule position.

% de la valeur % de la valeur

Répartition du portefeuille liquidative Principales positions liquidative
Fiducies de placement immobilier spécialisées 16,2 Prologis Inc. 6,4
Fiducies de placement immobilier industrielles 14,2 Public Storage Inc. 51
Fiducies de placement immobilier de soins de santé 123 Welltower Inc. 3,6
Fiducies de placement immobilier diversifiées 10,6 Ventas Inc. 3,4
Activités immobilieres diversifiées 10,1 Vonovia SE 3,0
Sociétés d'exploitation immobilieres 9,6 Simon Property Group Inc. 3,0
Autres actions 9,0 VICI Properties Inc. 2.8
Fiducies de placement immobilier résidentielles 7,7 Essex Property Trust Inc. 2,7
Fiducies de placement immobilier de détail 772 Equinix Inc. 2,4
Contrats a terme de gré a gré et opérations au comptant 19 Invitation Homes Inc. 2,4
Trésorerie et équivalents de trésorerie 1.8 UDR Inc. 2,3
Autres actifs, moins les passifs -06 Mitsui Fudosan Co. Ltd. 272
Deutsche Wohnen SE 2,0

Mitsubishi Estate Co. Ltd. 1.9

Duke Realty Corp. 1,8

Sun Hung Kai Properties Ltd. 1.8

New World Development Co. Ltd. 16

Extra Space Storage Inc. 15

SEGRO PLC 15

Trésorerie 15

Digital Realty Trust Inc. 15

Mirvac Group 15

Agree Realty Corp. 15

Healthpeak Properties Inc. 14

Charter Hall Group 1.4

10



Note sur les énoncés prospectifs

Le rapport de la direction sur le rendement du fonds peut renfermer des énoncés prospectifs. Les énoncés prospectifs incluent des déclarations qui sont de nature
prédictive, qui dépendent d'événements ou de situations futurs ou qui y renvoient ou qui incluent des termes comme « s’attend », « prévoit », « compte »,

« planifie », « croit », « estime » et autres expressions similaires. En outre, toute déclaration qui pourrait étre faite sur le rendement futur, les stratégies ou les
perspectives et la prise de mesures futures possibles par le fonds constitue également un énoncé prospectif. Les énoncés prospectifs ne garantissent pas le
rendement futur. Ces énoncés comportent des risques connus et inconnus, des incertitudes et d’autres facteurs qui pourraient faire en sorte que les réalisations et
les résultats réels du fonds different sensiblement de ceux décrits explicitement ou implicitement par ces énoncés. Ces facteurs comprennent, entre autres, la
situation économique générale, la conjoncture du marché et des affaires, les fluctuations du cours des titres, des taux d'intérét et des taux de change, les
modifications apportées a la réglementation gouvernementale et les catastrophes.

La liste susmentionnée de facteurs importants susceptibles d'influer sur les résultats futurs n’est pas exhaustive. Avant de prendre toute décision de placement, le
lecteur est également incité a examiner attentivement ces facteurs ainsi que d’autres facteurs. Gestion d’actifs CIBC inc. ne se considére pas tenue de mettre a
jour ou de réviser les énoncés prospectifs, qu'il s’agisse de nouvelles informations, d’événements futurs ou autrement, avant la publication du prochain rapport de
la direction sur le rendement du fonds, et elle rejette toute responsabilité a cet égard.
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