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Rapport de la direction sur le rendement du Fonds

Objectif et stratégies de placement

L’objectif du Fonds aurifere et de minéraux précieux Ninepoint (le « Fonds ») est de procurer une croissance du capital a long terme. Afin de
réaliser son objectif de placement, le Fonds investit principalement dans I’or, les certificats d’or, les métaux et minéraux précieux, les
certificats associés a ces métaux et minéraux et/ou les titres de participation de sociétés qui, directement ou indirectement, se consacrent a
I’exploration, a I’exploitation miniére, a la production ou a la distribution d’or, de métaux et de minéraux précieux.

Dans le cadre de sa stratégie de placement, le Fonds peut :

* investir temporairement dans de la trésorerie ou des équivalents de trésorerie a des fins défensives ou pour d’autres raisons;

* investir dans ’or, ’argent, le palladium et la platine sous forme de lingots, de piéces de monnaie ou de regus et certificats
d’entreposage se rapportant a ces minéraux et métaux;

»  déroger aux restrictions normales et aux pratiques des autorités canadiennes en valeurs mobiliéres en matiére de placement, car il
a obtenu I’approbation d’investir directement ou indirectement dans certaines marchandises et d’investir plus de 10 % de son
actif net dans 1’or ou des certificats d’or autorisés;

« effectuer des ventes a découvert d’une maniére conforme a ses objectifs de placement et dans la mesure permise par la
réglementation sur les valeurs mobiliéres;

*  détenir de la trésorerie, des instruments du marché monétaire a court terme, des titres a revenu fixe ou autres, a tout moment, y
compris, conformément aux dispositions du Reéglement 81-102, des titres d’autres fonds de placement gérés par Ninepoint
Partners LP (le « gestionnaire ») qui investissent la totalité ou la quasi-totalité de leur actif dans de la trésorerie et des équivalents
de trésorerie, a des fins de gestion de la trésorerie;

» effectuer des préts de titres, dans la mesure permise par la réglementation sur les valeurs mobilieres;

* investir dans d’autres fonds négociés en bourse (« FNB»), dans la mesure permise par la réglementation sur les
valeurs mobiliéres;

* investir dans des FNB de marchandises (au sens indiqué dans le prospectus simplifié¢ daté du 16 mai 2025), jusqu’a 10 % de son
actif net dans des FNB sous-jacents tel que calculé au moment du placement, si certains critéres sont atteints, en vertu de la
dispense accordée par les autorités de réglementation a 1’égard des placements dans des FNB a effet de levier et des FNB de
marchandises;

* investir dans des FNB américains sous-jacents (au sens indiqué dans le prospectus simplifié¢ daté du 16 mai 2025), sous réserve
du respect des conditions de la dispense accordée par les autorités de réglementation;

e avoir recours a des instruments dérivés, comme des options, des contrats a terme standardisés, des contrats a terme de gré a gré
et des swaps, dans le cadre de ses stratégies de couverture ou autres d’une manicre conforme a ses objectifs de placement et dans
la mesure permise par la réglementation sur les valeurs mobiliéres.

Risques
Les risques d’investir dans le Fonds sont décrits dans le prospectus simplifié du Fonds. Le Fonds convient aux investisseurs dont la tolérance
au risque est élevée.

Résultats d’exploitation
Les parts de série F du Fonds ont dégagé un rendement de 46,0 % au premier semestre de 2025, contre 48,3 % pour son indice de référence,
soit I’indice de rendement global aurifére mondial S&P/TSX.

Le premier semestre de 2025 a été une période exceptionnelle pour I’or, dont le cours s’est redressé de plus de 600 $ 1’once pour atteindre un
nouveau record de prés de 3400 $ 1’once. Le cours de ’or a été soutenu par la demande de valeurs refuges stimulée par les tensions
commerciales et tarifaires, I’incertitude économique et les événements géopolitiques.

Entre-temps, les banques centrales ont continué d’acheter activement. Selon le World Gold Council, elles ont raflé jusqu’a prés de
1000 tonnes d’or en 2024, soit environ 22 % de 1’offre mondiale totale, et ne semblent pas vouloir s’arréter en 2025. En outre, les entrées
de fonds dans les FNB auriféres se sont accélérées, signalant une demande plus grande de la part des investisseurs.

Du coté de I’exploitation, la montée en fleche du cours de 1’or a entrainé les marges des producteurs vers des sommets inégalés. La génération
de flux de trésorerie disponibles a été robuste, et nous prévoyons que les marges augmenteront encore davantage au deuxiéme semestre de
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2025. En raison ’absence de dettes au bilan et du fait que les évaluations boursicres ne refleétent pas pleinement I’amélioration de la situation
financiére dans le secteur, le gestionnaire continue de prévoir qu’un montant considérable de flux de trésorerie disponibles sera utilisé a des
fins de remboursement de capital, notamment par voie de rachats d’actions.

Du coté des titres, ce sont ceux de Lundin Gold Inc., de G Mining Ventures Corporation et de Snowline Gold Corporation qui ont le plus
contribué au rendement.

Lundin Gold Inc. a inscrit de solides résultats d’exploitation et généré de robustes flux de trésorerie disponibles, alors que ses résultats
d’exploration continuent d’étre impressionnants. Lundin Gold Inc. devrait continuer d’afficher un bilan exempt de dettes et de solides flux de
trésorerie disponibles et de rembourser du capital de fagon réguliére au deuxiéme semestre de 2025.

G Mining Ventures Corporation a été un moteur du rendement du Fonds au premier semestre de 2025. Ce fut une année marquante pour
G Mining Ventures Corporation, qui a commencé la production commerciale a la mine aurifére Tocantinzinho et qui continue de faire
progresser la mise en ceuvre de son deuxiéme projet, Oko West.

Snowline Gold Corporation a également mieux fait que ses pairs au premier semestre de 2025, soutenue par des résultats d’exploration
toujours solides et I’intérét grandissant des investisseurs. En juin 2025, ’entreprise a publié¢ une évaluation économique préliminaire pour le
gisement aurifére Valley, dont les données économiques se sont avérées exceptionnelles, ce qui a confirmé que le gestionnaire pouvait avoir
confiance dans ce gisement impressionnant.

Sur une note moins positive, trois entreprises d’exploration, Red Pine Exploration Inc., Miata Metals Corporation et Koonenberry Gold
Limited ont compromis le rendement.

L’action de Red Pine Exploration Inc. a éprouvé des difficultés au premier semestre de 2025, mais la société a récemment obtenu du
financement pour réaliser une évaluation économique préliminaire, qui sera axée sur la possibilité de construire une mine a ciel ouvert a sa
propriété a teneur élevée de Wawa, en Ontario. Le gestionnaire considére que 1I’évaluation économique préliminaire est un catalyseur clé pour
le titre.

Miata Metals Corporation a récemment commencé sa premi¢re campagne de forage a sa propriété de Sela Creek dans le Surinam, apres le
succes de la production artisanale de longue date et de grande envergure dans la région.

L’entreprise australienne Koonenberry Gold Limited fait le suivi d’un important intercept et de la réévaluation des données géologiques a son
projet Enmore, en Nouvelle-Galles du Sud, tandis que deux autres coentreprises se sont associées 8 Newmont Corporation pour continuer de
faire avancer leur projet dont les résultats de forage devraient étre prometteurs.

La valeur liquidative totale du Fonds a augmenté de 61,0 % au cours de la période, passant de 92,9 millions de dollars au 31 décembre 2024 a
149,5 millions de dollars au 30 juin 2025. Cette variation s’explique principalement par les profits nets réalisés et latents sur les placements de
43,7 millions de dollars, les revenus de 0,4 millions de dollars et les souscriptions nettes de 14,2 millions de dollars, contrebalancés par des
charges de 1,8 million de dollars.

Evénements récents

Le gestionnaire surveille activement la position du portefeuille du Fonds pour tenir compte de 1’évolution des conditions actuelles du marché
et du contexte économique.

CHANGEMENT DE SOUS-CONSEILLER ET DE GESTIONNAIRE DE PORTEFEUILLE

Depuis le 1°" janvier 2025, Sprott Asset Management LP n’agit plus a titre de sous-conseiller du Fonds. A la suite de ce changement,
le gestionnaire est devenu le seul conseiller en placement du Fonds. Le gestionnaire a nommé Nawojka Wachowiak a la téte du processus
de prise de décisions en mati¢re de placement pour le Fonds.

LANCEMENT DE LA SERIE FNB
Le 16 juillet 2025, le Fonds a lancé la série FNB a la Bourse de Toronto.
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Opérations entre parties liées

FRAIS DE GESTION
Le Fonds verse des frais de gestion au gestionnaire a un taux annuel de 2,50 % pour les parts de série A, de 1,50 % pour les parts de série D et
pour les parts de série F, et de 1,15 % pour les parts de série QF, ainsi qu’au taux négocié par les porteurs de parts pour la série I. Les frais de
gestion sont calculés et cumulés quotidiennement en fonction de la valeur liquidative quotidienne des séries du Fonds visées et ils sont versés
mensuellement. Pour la période close le 30 juin 2025, le Fonds a engagé des frais de gestion de 1 372 814 $ (y compris les taxes). La
répartition des services regus en contrepartie des frais de gestion, en pourcentage des frais de gestion, se présente comme suit :

Conseils Commissions

en valeur de suivi
Série A 60 % 40 %
Série D 100 % -
Série F 100 % -
Série I 100 % -

* Les commissions de suivi pour les parts de série I sont fondées sur un taux négocié et convenu entre le gestionnaire et le courtier.

Au cours de la période close le 30 juin 2025, le gestionnaire a versé, 8 méme les frais de gestion qu’il a re¢us du Fonds, des commissions de
suivi de 82 010 § a Sightline Wealth Management, membre du groupe du gestionnaire.

PRIMES D’ENCOURAGEMENT
Le Fonds verse également au gestionnaire des primes d’encouragement annuelles équivalant & un pourcentage de la valeur liquidative moyenne
des séries du Fonds visées. Le pourcentage correspondra a 10 % de I’excédent du rendement de la valeur liquidative par part de la série visée
du 1*janvier au 31 décembre sur le rendement de I’indice de rendement global auriféere mondial S&P/TSX (I’« indice ») pour la période
correspondante. Si le rendement d’une série du Fonds pendant un exercice est inférieur au rendement de 1’indice (le « déficit de rendement »),
aucune prime d’encouragement ne sera versée pendant les exercices subséquents jusqu’a ce que le rendement de la série en question, cumulatif
et calculé a partir du premier de ces exercices subséquents, dépasse le montant du déficit de rendement. Le gestionnaire peut réduire la prime
d’encouragement payable par un Fonds relativement a un investisseur en particulier au moyen d’une distribution des frais de gestion, de sorte
que ces investisseurs profitent de la prime d’encouragement moins ¢€levée. Les investisseurs de série I peuvent négocier une prime
d’encouragement différente de celle décrite ci-dessus ou ne verser aucune prime d’encouragement. Pour la période close le 30 juin 2025, le
Fonds n’a comptabilisé aucune prime d’encouragement.

CHARGES D’EXPLOITATION

Le Fonds s’acquitte de ses propres charges d’exploitation qui comprennent notamment, les honoraires d’audit, les honoraires juridiques, les
droits de garde, les droits de dépdt et les charges administratives, ainsi que le coit de la communication de 1’information aux porteurs de parts.
Le gestionnaire peut engager certaines de ces charges pour le compte du Fonds et étre ensuite remboursé par ce dernier. Le gestionnaire peut, a
son entiére discrétion, prendre en charge une partie des charges d’exploitation de certains Fonds ou y renoncer, et peut mettre fin a la
renonciation ou a la prise en charge en tout temps, sans préavis. Les montants ayant fait 1’objet d’une renonciation ou d’une prise en charge par
le gestionnaire sont présentés dans les états du résultat global. Pour la période close le 30 juin 2025, aucun montant n’a été pris en charge par le
gestionnaire.

AUTRES OPERATIONS ENTRE PARTIES LIEES
Le Fonds a tenu compte de 1’approbation, des recommandations favorables ou des directives permanentes du comité d’examen indépendant du
Fonds pour effectuer des opérations entre parties liées.
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Faits saillants financiers

Les tableaux qui suivent présentent les principales données financiéres concernant le Fonds et ont pour objet de vous aider a
comprendre ses résultats financiers pour la période close le 30 juin 2025 et pour chacun des exercices précédents clos les 31 décembre

qui y figurent, a moins d’indication contraire.

Actif net par part du Fonds!

30 juin 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc.
2025 2024 2023 2022 2021 2020
Série A $ $ $ $ $ $
Actif net a I’ouverture de la période 56,38 43,98 44,42 54,75 61,20 39,99
Augmentation (diminution) attribuable aux activités
d’exploitation :
Total des produits 0,34 0,63 0,61 0,65 1,00 0,42
Total des charges (1,23) (1,78) (1,49) (1,61) (1,82) (1,72)
Profits réalisés (pertes réalisées) pour la période 5,38 4,64 (2,55) 1,78 2,83 6,98
Profits latents (pertes latentes) pour la période 20,92 9,14 2,89 (9,49) (8,94) 15,38
Augmentation (diminution) totale liée a I’exploitation? 25,41 12,63 (0,54) (8,67) (6,93) 21,06
Distributions :
Total des distributions annuelles’ - - - - - -
Actif net a la cloture de la période 81,87 56,38 43,98 44,42 54,75 61,20
30 juin 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc.
2025 2024 2023 2022 2021 2020
Série D $ $ $ $ $ $
Actif net a ’ouverture de la période 17,38 13,40 13,39 16,30 18,04 11,84
Augmentation (diminution) attribuable aux activités
d’exploitation :
Total des produits 0,10 0,19 0,18 0,16 0,31 0,12
Total des charges 0,25) (0,37) (0,30) (0,30) (0,39) (0,59)
Profits réalisés (pertes réalisées) pour la période 1,66 1,43 0,77) 0,06 1,07 2,11
Profits latents (pertes latentes) pour la période 6,49 2,76 0,91 (5,00) (2,89) 5,06
Augmentation (diminution) totale liée a I’exploitation? 8,00 4,01 (0,02) (5,08) (1,90) 6,70
Distributions :
Total des distributions annuelles’ - - - - - -
Actif net a la cloture de la période 25,37 17,38 13,40 13,39 16,30 18,04
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30 juin 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc.
2025 2024 2023 2022 2021 2020
Série F $ $ $ $ $ $
Actif net a I’ouverture de la période 67,96 52,42 52,35 63,78 70,51 45,55
Augmentation (diminution) attribuable aux activités
d’exploitation :
Total des produits 0,42 0,75 0,72 0,73 1,15 0,50
Total des charges (1,00) (1,47) (1,18) (1,25) (1,40) (1,35)
Profits réalisés (pertes réalisées) pour la période 6,24 6,59 (3,05) 1,86 2,82 7,34
Profits latents (pertes latentes) pour la période 23,44 9,44 3,04 (15,00) 9,84) 15,46
Augmentation (diminution) totale liée a I’exploitation? 29,10 15,31 0,47) (13,66) (7,27) 21,95
Distributions :
Total des distributions annuelles’ - - - - - -
Actif net a la cloture de la période 99,23 67,96 52,42 52,35 63,78 70,51
30 juin 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc.
20257 2024 2023 2022° 2021 2020
Série I $ $ $ $ $ $
Actif net a I’ouverture de la période 10,00 - - - - -
Augmentation (diminution) attribuable aux activités
d’exploitation :
Total des produits 0,02 - - - - -
Total des charges (0,02) - - - - -
Profits réalisés (pertes réalisées) pour la période 0,21 - - - - -
Profits latents (pertes latentes) pour la période 0,32 - - - - -
Augmentation (diminution) totale liée a I’exploitation? 0,53 - - - - -
Distributions :
Total des distributions annuelles’ - - - - - -
Actif net a la cloture de la période 10,49 - - - - -
30 juin 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc.
2025 2024 2023 20225 2021 2020
Série QF $ $ $ $ $ $
Actif net a ’ouverture de la période — — - 18,40 20,27 13,37
Augmentation (diminution) attribuable aux activités
d’exploitation :
Total des produits - - - 0,16 0,33 0,13
Total des charges - - - (0,27) (0,34) 0,77)
Profits réalisés (pertes réalisées) pour la période - - - 0,62 0,74 2,63
Profits latents (pertes latentes) pour la période - - - (5,99) (2,48) 8,77
Augmentation (diminution) totale liée a I’exploitation? - - - (5,48) (1,75) 10,76
Distributions :
Total des distributions annuelles’ - - - - - -
Actif net a la cloture de la période - - - - 18,40 20,27
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30 juin 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc.
2025 2024 20236 2022 2021 2020*
Série FNB $ $ $ $ $ $
Actif net a I’ouverture de la période - - 15,44 18,82 20,79 20,00
Augmentation (diminution) attribuable aux activités
d’exploitation :
Total des produits - - 0,00 0,18 0,38 0,02
Total des charges - - (0,04) (0,36) (0,42) (0,25)
Profits réalisés (pertes réalisées) pour la période - - 0,19 0,26 1,74 0,01
Profits latents (pertes latentes) pour la période - - 1,53 (6,38) (4,48) 1,01
Augmentation (diminution) totale liée a I’exploitation? - - 1,68 (6,30) (2,78) 0,79
Distributions :
Total des distributions annuelles’ - - - - - -
Actif net a la cloture de la période — — - 15,44 18,82 20,79
1 Ces renseignements proviennent des états financiers intermédiaires et des états financiers annuels audités du Fonds.
2 L’augmentation (la diminution) liée a I’exploitation est fonction du nombre moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période. L’actif net et les distributions sont établis selon le
nombre réel de parts en circulation au moment considéré. Ce tableau ne constitue pas un rapprochement entre I’actif net par part a I’ouverture et a la cloture de la période.

3 Les distributions ont été réinvesties dans des parts additionnelles du Fonds ou versées en trésorerie.
4 Données fournies pour la période du 18 novembre 2020 (premiére émission) au 31 décembre 2020 pour les parts de sériec FNB.
5 La totalité des parts de série QF en circulation a été rachetée au cours de 1’exercice clos le 31 décembre 2022.
6 Le gestionnaire a annulé les parts de série FNB du Fonds le 17 janvier 2023.
7 Données fournies pour la période du 7 mai 2025 (nouvelle souscription) au 30 juin 2025 pour les parts de série 1.

NINEPOINT PARTNERS LP RAPPORT INTERMEDIAIRE DE LA DIRECTION SUR LE RENDEMENT DU FONDS 2025

7



Fonds aurifére et de minéraux précieux 30 juin 2025
Ratios et données supplémentaires
30 juin 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc.
Série A 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Total de la valeur liquidative (en milliers) 72321 $ 50109 $ 48 638 $ 55064 $ 99418 $ 125528 $
Nombre de parts en circulation! 883 390 888 711 1 106 981 1239 537 1 815930 2051 144
Ratio des frais de gestion? 3,07 % 3,16 % 3,19 % 3,11 % 3,02 % 3,05 %
Ratio des frais de gestion, compte non tenu des primes
d’encouragement? 3,07 % 3,16 % 3,19 % 3,11 % 3,02 % 3,05 %
Ratio des frais d’opération’ 0,27 % 0,27 % 0,16 % 0,14 % 0,16 % 0,24 %
Taux de rotation du portefeuille* 18,78 % 35,97 % 35,77 % 16,88 % 37,88 % 52,69 %
Valeur liquidative par part' 81,87 $ 56,38 $ 4398 $ 44,42 $ 54,75 $ 61,20 $
Valeur liquidative par part ($ US)! 60,12 $ 39,22 $ 33,19 $ 32,81 % 43,28 $ 48,08 $
30 juin 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 dée.
Série D 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Total de la valeur liquidative (en milliers)' 25782 $ 18459 $ 17784 $ 19477 $ 2324 % 3785 $
Nombre de parts en circulation' 1016 309 1 062 305 1326 833 1454 977 142 574 209 748
Ratio des frais de gestion? 1,95 % 2,03 % 2,07 % 2,00 % 2,07 % 3,62 %
Ratio des frais de gestion, compte non tenu des primes
d’encouragement? 1,95 % 2,03 % 2,07 % 2,00 % 2,07 % 2,32 %
Ratio des frais d’opération’ 0,27 % 0,27 % 0,16 % 0,14 % 0,16 % 0,24 %
Taux de rotation du portefeuille* 18,78 % 35,97 % 35,77 % 16,88 % 37,88 % 52,69 %
Valeur liquidative par part! 25,37 $ 17,38 § 13,40 $ 13,39 § 16,30 $ 18,04 $
30 juin 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc.
Série F 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Total de la valeur liquidative (en milliers)' 49257 $ 24287 $ 17936 $ 17861 $ 27307 $ 31094 $
Nombre de parts en circulation! 496 394 357370 342162 341210 428 141 441 001
Ratio des frais de gestion? 1,94 % 2,02 % 2,07 % 2,00 % 1,91 % 1,94 %
Ratio des frais de gestion, compte non tenu des primes
d’encouragement? 1,94 % 2,02 % 2,07 % 2,00 % 1,91 % 1,94 %
Ratio des frais d’opération’ 0,27 % 0,27 % 0,16 % 0,14 % 0,16 % 0,24 %
Taux de rotation du portefeuille* 18,78 % 35,97 % 35,77 % 16,38 % 37,88 % 52,69 %
Valeur liquidative par part' 99,23 § 67,96 $ 5242 $ 5235 $ 63,78 $ 70,51 $
Valeur liquidative par part ($ US)' 72,87 $ 47,28 $ 39,56 $ 38,66 $ 50,42 $ 5539 $
30 juin 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc.
Série I 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Total de la valeur liquidative (en milliers)! 2144 $ - - - - -
Nombre de parts en circulation' 204 334 - — _ _ _
Ratio des frais de gestion? 0,31 % - - - - -
Ratio des frais de gestion, compte non tenu des primes
d’encouragement? 0,31 % - - - - -
Ratio des frais d’opération’ 0,27 % - - - - —
Taux de rotation du portefeuille* 18,78 % - - - - -
Valeur liquidative par part! 10,49 $ - _ _ — _
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30 juin 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc.

Série QF 2025 2024 2023 2022 2021 2020
Total de la valeur liquidative (en milliers)' - - - - 15481 $ 15336 $
Nombre de parts en circulation! - - — - 841576 756 686
Ratio des frais de gestion? - - - - 1,57 % 4,20 %
Ratio des frais de gestion, compte non tenu des primes

d’encouragement? - - - - 1,57 % 1,64 %
Ratio des frais d’opération’ - - - - 0,16 % 0,24 %
Taux de rotation du portefeuille* - - - - 37,88 % 52,69 %
Valeur liquidative par part! - - - - 18,40 $ 20,27 $
Valeur liquidative par part ($ US)' - - - - 1455 $ 15,92 $

30 juin 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc. 31 déc.

Série FNB 2025 2024 2023 2022 2021 20207
Total de la valeur liquidative (en milliers)! - - - 772 $ 1882 % 4158 $
Nombre de parts en circulation! - - — 50 000 100 000 200 000
Ratio des frais de gestion? - - - 1,98 % 1,87 % 2,78 %
Ratio des frais de gestion, compte non tenu des primes

d’encouragement? - - - 1,98 % 1,87 % 1,98 %
Ratio des frais d’opération’ - - — 0,14 % 0,16 % 0,24 %
Taux de rotation du portefeuille* - - - 16,88 % 37,88 % 52,69 %
Valeur liquidative par part' - - - 15,44 $ 18,82 $ 20,79 $
Cours de cloture® - - - 1545 $ 18,73 $ 20,83 $
1 Données fournies au 30 juin 2025 et aux 31 décembre des exercices indiqués avant 2025.

Le ratio des frais de gestion est établi d’aprés le total des charges (compte tenu des primes d’encouragement, le cas échéant, et compte non tenu des commissions et des autres colts de transaction
du portefeuille) pour la période visée et est exprimé en pourcentage annualisé (compte non tenu des primes d’encouragement, qui ne sont pas annualisées) de la valeur liquidative moyenne
quotidienne au cours de la période. Le gestionnaire peut renoncer a une partie des charges d’exploitation du Fonds ou en prendre la charge. Il est possible de mettre fin a la renonciation ou a la
prise en charge en tout temps.

Le ratio des frais d’opération représente le total des commissions et des autres coits de transaction du portefeuille exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne
au cours de la période. Le ratio des frais d’opération comprend les charges pour dividendes et les charges pour emprunt de titres payées par le Fonds pour les titres vendus a découvert.

Le taux de rotation du portefeuille du Fonds indique dans quelle mesure le conseiller en valeurs du Fonds gére activement les placements du portefeuille. Un taux de rotation du portefeuille
de 100 % signifie que le Fonds achéte et vend la totalité des titres de son portefeuille une fois au cours de 1’exercice. Plus le taux de rotation au cours d’un exercice est élevé, plus les frais
d’opération payables par le Fonds sont ¢élevés, et plus il est possible qu’un investisseur réalisera 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 du Fonds.

Pour la série FNB, le ratio des frais de gestion est établi d’apres le total des charges (y compris les primes d’encouragement, le cas échéant, et exclusion faite des commissions et des autres cotts
de transaction du portefeuille) pour la période visée et il est exprimé en pourcentage annualisé (a I’exception des primes d’encouragement, qui ne sont pas annualisées) de la valeur liquidative
moyenne quotidienne au cours de la période. Le ratio des frais de gestion annualisé¢ compte tenu des primes d’encouragement a ét¢ de 8,78 %.

Dernier cours de cloture au 31 décembre des exercices indiqués.
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Fonds aurifere et de minéraux précieux

30 juin 2025

Rendement passé

Les taux de rendement indiqués correspondent aux rendements totaux historiques, y compris les variations de valeur des parts, et supposent
que toutes les distributions sont réinvesties dans des parts additionnelles de la série visée du Fonds. Ces rendements ne tiennent pas compte des
frais liés aux ventes, aux rachats ou aux distributions, ni des autres frais optionnels ou de 1’imp06t sur le revenu a payer par un porteur de parts
qui auraient pour effet de réduire les rendements. Veuillez prendre note que le rendement passé n’est pas une indication du rendement futur.

Tous les taux de rendement sont calculés en fonction de la valeur liquidative d’une série donnée du Fonds.

Rendement annuel

Les graphiques suivants présentent le rendement de chaque série du Fonds pour la période close le 30 juin 2025 et pour chacun des exercices
précédents clos les 31 décembre qui y figurent, sauf indication contraire. Les graphiques indiquent, en pourcentage, dans quelle mesure un
placement effectué le premier jour de chaque période aurait augmenté ou diminué au dernier jour de chaque période. Le rendement des séries

dont aucune part n’était en circulation a la cloture d’une période n’est pas présenté pour cette période.
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Fonds aurifere et de minéraux précieux

30 juin 2025
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Rendement pour la période du 25 mai 2018 (premiére émission) pour les parts de série D et du 17 décembre 2018 (premiére émission) pour les parts de série QF, jusqu’au 31 décembre 2018

(non annualisé).

La totalité des parts de série I en circulation a été rachetée au cours de I’exercice clos le 31 décembre 2019.

Rendement pour la période du 18 novembre 2020 (premiére émission) au 31 décembre 2020 pour les parts de série FNB (non annualisé).

La totalité des parts de série QF en circulation a été rachetée au cours de 1’exercice clos le 31 décembre 2022.

Le gestionnaire a annulé les parts de série FNB du Fonds le 17 janvier 2023.

Rendement pour la période du 7 mai 2025 (nouvelle souscription) au 30 juin 2025 pour les parts de série I (non annualisé).
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Fonds aurifere et de minéraux précieux 30 juin 2025

Rendement des positions acheteur et vendeur

Le graphique qui suit présente une répartition du rendement du Fonds entre les positions acheteur et vendeur du Fonds (avant I’incidence des
charges du Fonds) pour la période close le 30 juin 2025 et pour chacun des exercices précédents clos les 31 décembre indiqués, & moins
d’indication contraire. Aux fins des présentes, certains instruments dérivés peuvent étre considérés comme faisant partie des positions vendeur.
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* Le Fonds ne détenait pas de positions vendeur avant 2015.
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Fonds aurifere et de minéraux précieux 30 juin 2025

Apercu du portefeuille de placements

Au 30 juin 2025
Répartition du portefeuille 25 principales positions acheteur
% de % de
la valeur la valeur
liquidative ~Emetteur liquidative
Positions acheteur G Mining Ventures Corporation 6,2
Or 83,9  Kinross Gold Corporation 5,2
Argent 11,8  Alamos Gold Inc. 5,1
Débentures convertibles liées au cours de 1’or L4 | undin Gold Inc. 49
Autres 0,7
Total des positions acheteur 97,8  Mines Agnico Eagle Limitée 4.8
Trésorerie 2.4 K92 Mining Inc. 4,4
Autres passifs nets (0,2) Snowline Gold Corporation 4,0
Total de la valeur liquidative 100,0 Northern Star Resources Limited 4,0
Vizsla Silver Corporation 3.8
Spartan Resources Limited 3,5
Dundee Precious Metals Inc. 3,1
Collective Mining Limited 3,0
IAMGOLD Corporation 2,8
Turaco Gold Limited 2,6
OceanaGold Corporation 2,5
Trésorerie 2,4
Greatland Resources Limited 2,4
Predictive Discovery Limited 2,3
Sitka Gold Corporation 2,2
Andean Silver Limited 2,2
Perseus Mining Limited 2,1
Torex Gold Resources Inc. 2,0
Wheaton Precious Metals Corporation 2,0
Omai Gold Mines Corporation 1,9
Astral Resources NL 1,6
25 principales positions acheteur en pourcentage de la valeur liquidative 80,8

Le Fonds ne détenait aucune position vendeur au 30 juin 2025.

L’apercu du portefeuille peut changer en raison des opérations effectuées par le
Fonds. Des mises a jour trimestrielles du portefeuille de placements du Fonds sont
disponibles sur Internet 8 www.ninepoint.com.
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Renseignements sur ’entreprise

Adresse du sieége social

Ninepoint Partners LP

Royal Bank Plaza, tour Sud

200, rue Bay, bureau 2700, C.P. 27

Toronto (Ontario) M5J 2J1

TEL. : 416-362-7172

SANS FRAIS : 1-888-362-7172

TELEC. : 416-628-2397

COURRIEL : INVEST@NINEPOINT.COM

Pour obtenir plus de renseignements, visitez notre site a 1’adresse :
Wwww.ninepoint.com

Appelez notre ligne d’information sur les fonds communs de placement pour connaitre le cours de cloture quotidien :
416-362-7172 ou 1-888-362-7172

Auditeurs

Emnst & Young s.r.1./S.E.N.C.R.L.
EY Tower

100, rue Adelaide Ouest
Toronto (Ontario) M5H 0B3

Conseillers juridiques

Borden Ladner Gervais S EN.CR.L., S.R.L.
Bay Adelaide Centre, tour Est

22, rue Adelaide Ouest, bureau 3400
Toronto (Ontario) M5H 4E3

Note sur les énoncés prospectifs

Le présent rapport peut contenir des énoncés qui constituent des énoncés prospectifs. Les énoncés prospectifs comprennent des énoncés de nature
prévisionnelle, qui dépendent d’événements ou de situations futurs, ou y font référence, ou comportent des mots ou des expressions comme « prévoir »,
« croire », « planifier », « estimer », « s’attendre a », « entendre » ou « cible » ou la forme négative de ces expressions ou d’autres expressions semblables, ou
utilisent la forme future ou conditionnelle de verbes comme « pouvoir » et « devoir » et des expressions semblables dans la mesure ou elles se rapportent a la
performance financiére future du Fonds ou d’un titre et aux stratégies et perspectives de placement du Fonds. Les énoncés prospectifs ne sont pas des faits
historiques, mais ils reflétent les attentes ou prévisions de résultats futurs en date du présent rapport. Ces énoncés prospectifs sont soumis a un certain nombre
de risques, d’incertitudes et d’hypothéeses qui pourraient faire en sorte que les résultats ou les événements réels different considérablement des attentes actuelles,
notamment des facteurs généraux d’ordre économique, politique et des facteurs liés aux marchés en Amérique du Nord et a I’échelle internationale, des
fluctuations des taux d’intérét et des taux de change, la volatilité des marchés boursiers et financiers, la concurrence, des changements technologiques, des
modifications a la réglementation gouvernementale, des modifications a la réglementation et aux lois sur les valeurs mobili¢res, des modifications aux lois
fiscales, des procédures judiciaires ou réglementaires inattendues et des catastrophes naturelles. Cette liste de risques, d’incertitudes et d’hypothéses importants
n’est pas exhaustive. Aussi ces facteurs et d’autres doivent-ils éclairer la lecture des énoncés prospectifs sans toutefois que les lecteurs se fient indiiment a ces
énoncés prospectifs. L’information prospective contenue dans le présent rapport n’est a jour qu’a la date du présent rapport. Il ne faut pas s’attendre a ce que
cette information soit en toutes circonstances mise a jour, complétée ou modifiée, que ce soit en raison de nouvelles informations, de nouvelles circonstances,
d’événements futurs ou autrement.






