O

Evolve ETFs

FNB Bitcoin

30 juin 2021

Rapport intermédiaire de la direction sur le rendement du fonds

Le présent rapport intermédiaire de la direction sur le rendement du fonds contient les faits saillants financiers, mais non les états financiers
intermédiaires complets du fonds de placement. Vous pouvez obtenir les états financiers intermédiaires du Fonds gratuitement, sur demande, en

composant le 1-844-370-4884, en nous écrivant a Evolve Funds, 40 King Street West, Suite 3404, Toronto (Ontario) M5H 3Y2, ou encore en visitant
notre site Web, a I'adresse www.evolveetfs.com, ou celui de SEDAR, a I'adresse www.sedar.com. Vous pouvez également obtenir de cette fagcon les
politiques et procédures de vote par procuration du fonds de placement, le dossier de vote par procuration ou l'information trimestrielle.
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Objectif et stratégies de placement

Le Fonds Bitcoin (le « Fonds ») consiste a procurer aux porteurs de parts un revenu stable et une plus-value en capital a long terme en investissant
principalement dans un ensemble diversifié d’actions privilégiées principalement d’émetteurs canadiens, de méme que d’émetteurs américains et
internationaux.

Risque

Au cours de la période visée par le présent rapport, aucun changement apporté au Fonds n’a modifié considérablement le niveau de risque associé a un
placement dans le Fonds. Les investisseurs éventuels devraient lire le plus récent prospectus du Fonds et examiner la description des risques qui s’y
trouve.

Résultats d’exploitation

Aucune donnée sur le rendement ne peut étre présentée puisque les activités du Fonds ont commencé le 17 février 2021. L’actif net du Fonds était de
59,5 millions de dollars au 30 juin 2021.

Commentaires du gestionnaire de portefeuille

Un rapport de Citi Global Perspectives and Solutions (GPS), la branche de « leadership éclairé » de la banque, affirme que le bitcoin est a un « moment
charniére de son existence » grace a d’importants investissements institutionnels et a une réglementation croissante. Le rapport spécule que le bitcoin
pourrait « devenir la monnaie de choix pour le commerce international », grace a sa « conception décentralisée, 'absence d’exposition aux devises, des
déplacements de fonds rapides (et potentiellement moins colteux), des canaux de paiement sécurisés et la tragabilité. »'

Autre signe de la présence croissante de la cryptomonnaie dans le grand public, Google Finance comporte désormais un champ « Crypto », consacré a
la cryptomonnaie, en haut de la page. Lorsque les utilisateurs ont la possibilité de « comparer les marchés », un champ « Crypto » est répertorié par
défaut aux cotés de marchés comme les Etats-Unis, I'Europe, I'Asie et les « devises ». Pour I'heure, Google Finance suit le Bitcoin, 'Ethereum, le
Litecoin et le Bitcoin Cash."

En mars, le PDG de Tesla, Elon Musk, a annoncé par gazouillis que le fabricant de véhicules électriques accepterait de régler le paiement de ses
voitures en Bitcoins. Tesla semble investir massivement dans le Bitcoin dans le cadre de ses activités, ayant acheté 1,5 milliard de dollars américains de
la monnaie numérique plus tot cette année."

Cette initiative a toutefois été de courte durée, car M. Musk a de nouveau fait trembler le monde des cryptomonnaies en mai en annongant I'arrét des
achats de véhicules avec des Bitcoins. Cette volte-face s’explique par les inquiétudes suscitées par « I'utilisation croissante de combustibles fossiles
pour le minage de bitcoins ».

Tesla ne vendra pas les 2,5 milliards de dollars de Bitcoins qu’elle détient actuellement et est ouverte a la reprise des achats de Bitcoins dés que le
minage du Bitcoin « fera la transition vers une énergie plus durable »."” M. Musk estime qu’environ 50 % des besoins énergétiques liés au minage sont
comblés par des sources propres et renouvelables. Il a également annoncé que Tesla envisageait d'utiliser d’autres cryptomonnaies moins
énergivores.’

Dans une interview avec la crypto-journaliste Laura Shin, le maire de Miami, Francis Suarez, a lancé I'idée que sa ville devienne un centre de minage de
Bitcoins utilisant de I'« énergie propre ». Il a suggéré qu’a Miami, I'utilisation d’énergie nucléaire, « source d’énergie propre et essentiellement illimitée »,
contribuerait a atténuer certaines des préoccupations environnementales liées au minage de Bitcoins effectué a I'étranger s’appuyant sur des sources
d’énergie a base de combustibles fossiles. Le maire Suarez a également proposé que les résidents puissent payer leurs services en Bitcoins et que les
employés de la ville aient la possibilité d’étre payés en monnaie virtuelle. Les commissaires de la ville ont voté pour étudier I'utilisation de cryptomonnaie
avant de poursuivre.”

La Digital Currency Initiative (DCI) de MIT Media Lab a permis de recueillir quatre millions de dollars auprés d’importants bailleurs de fonds pour un
programme pluriannuel de recherche et de développement sur le Bitcoin. La DCI a fait de la santé a long terme du protocole Bitcoin son principal
objectif. Parmi les soutiens notables de I'initiative figurent Meltem Demirors de CoinShares, Jack Dorsey de Twitter et Michael Saylor de MicroStrategy,
ainsi que Fidelity Digital Assets. Le programme de quatre ans envisagé par la DCI comprend le développement du Bitcoin Core et I'étude de questions
de longue date sur les attributs fondamentaux du Bitcoin, comme la stabilité du réseau (qui n’a connu que deux pannes en 12 ans)."!
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Dans son témoignage devant le Comité des services financiers de la Chambre des représentants aux Etats-Unis, le nouveau président de la Securities
and Exchange Commission (SEC), Gary Gensler, a laissé entendre que le Congres pourrait accorder un pouvoir de surveillance réglementaire fédéral
sur les cryptomonnaies. M. Gensler a déclaré que la réglementation des échanges aiderait a protéger les investisseurs de cryptomonnaies étant donné
qu’a I'heure actuelle, la SEC a des compétences limitées dans ce secteur.

M. Gensler n’a fait aucune suggestion précise quant au type de régime réglementaire qu'il pourrait proposer pour accroitre la surveillance de la SEC ou
de son organisme sceur, la Commodity Futures Trading Commission (CFTC). Toutefois, il est clair qu’il se soucie particulierement de la prévention de
fraudes ou de manipulations possibles sur les marchés des cryptomonnaies. "

La société de paiements en ligne PayPal a fait plusieurs annonces concernant les cryptomonnaies au cours du premier semestre de I'année.

PayPal, qui depuis 'année derniére a ajouté une fonction permettant a ses utilisateurs d’acheter, de détenir et de vendre des cryptomonnaies, a
annonceé qu’elle allait désormais permettre aux clients qui détiennent des Bitcoins ou d’autres monnaies numériques de convertir leurs avoirs en
monnaies fiduciaires aux caisses pour effectuer des achats. Les paiements en cryptomonnaies fonctionneront de la méme maniére qu’une carte de
crédit ou une carte de débit fonctionne actuellement au sein d’un portefeuille PayPal. En proposant les cryptomonnaies comme mode de paiement a ses
plus de 29 millions de commergants en ligne, PayPal devient 'une des plus grandes sociétés financiéres grand public a ouvrir son réseau aux
cryptomonnaies.*

PayPal permettra également aux utilisateurs de retirer les cryptomonnaies détenues dans les comptes PayPal a I'extérieur de sa plateforme et de les
déposer dans des portefeuilles de tiers. Auparavant, il était interdit aux clients de déplacer leur monnaie numérique hors du systéme PayPal.*

En mai, le gouvernement chinois a ordonné des mesures de répression a I'’égard du minage de Bitcoins et a ordonné aux banques et aux sociétés de
paiement, comme la China Construction Bank et Alipay, d’empécher les échanges et les achats de cryptomonnaies sur leurs plateformes.® A ce jour, si
la Chine a interdit les échanges et les premiéres émissions de cryptomonnaies, elle n’a pas interdit a ses citoyens d’en détenir.*

Selon les estimations, la Chine représente entre 50 % et 70 % du minage de cryptomonnaies a I'échelle mondiale, et les mesures de répression a
I’égard du minage ont eu des répercussions importantes sur les marchés mondiaux de cryptomonnaies. Les volumes de négociation sur les principales
bourses de cryptomonnaies ont chuté de plus de 40 % en juin en raison de I'interdiction imposée par la Chine et de la faible volatilité globale.”

Attribution du rendement

EBIT offre aux investisseurs une exposition aux mouvements quotidiens du cours du Bitcoin en dollars américains tout en minimisant les erreurs de suivi
et en utilisant les avantages des processus de création et de rachat offerts par la structure du fonds négociés en bourse. EBIT offre aux investisseurs
une exposition au Bitcoin en investissant directement dans le Bitcoin, les avoirs en Bitcoin d’EBIT étant évalués sur la base du taux de référence

CME CF Bitcoin, indice de référence quotidien du Bitcoin libellé en dollars américains.

(i) https://lwww.coindesk.com/citi-Bitcoin-at-tipping-point-as-institutions-come-on-board

(ii) https://www.coindesk.com/google-finance-adds-crypto-data-tab

(iii) https://www.bbc.com/news/technology-56508568

(iv) https://www.cnbc.com/2021/05/13/why-elon-musk-is-worried-about-Bitcoin-environmental-impact.html

(v) https://www.reuters.com/business/finance/Bitcoin-jumps-after-musk-says-tesla-could-use-it-again-2021-06-14/

(vi) https://www.coindesk.com/miami-mayor-wants-city-to-become-Bitcoin-mining-hub

(vii) https://www.coindesk.com/mits-digital-currency-initiative-Bitcoin

(viii) https://www.coindesk.com/sec-chair-gary-gensler-recommends-congress-regulate-crypto-exchanges

(ix) https://www.reuters.com/article/us-crypto-currency-paypal-exclusive/exclusive-paypal-launches-crypto-checkout-service-idUSKBN2BM10N
(x) https://www.reuters.com/technology/paypal-allow-users-withdraw-cryptocurrency-third-party-wallets-2021-05-26/

(xi) https://www.reuters.com/technology/chinas-central-bank-urges-financial-institutions-crack-down-cryptocurrencies-2021-06-21/
(xii) https:/iwww.reuters.com/technology/china-says-it-will-crack-down-bitcoin-mining-trading-activities-2021-05-21/

(xiii) https://www.reuters.com/business/cryptocurrency-trading-volumes-slump-40-june-data-shows-2021-07-12/
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Evénements récents

En 2020, la COVID-19 est devenue une pandémie mondiale, ce qui a amené les gouvernements du monde entier a prendre des mesures sans
précédent pour freiner la propagation de la maladie. Ces événements ont entrainé un niveau élevé d’incertitude et de volatilité sur les marchés
financiers et ont eu des répercussions majeures sur les entreprises et les consommateurs dans tous les secteurs. La durée et les conséquences de ces
événements sont inconnues a I'heure actuelle, ce qui empéche d’estimer I'impact financier sur les placements.

Opérations entre parties liées

Evolve Funds Group Inc. (le « gestionnaire ») se conforme a ses politiques et procédures actuelles a I'égard des placements auprés des émetteurs liés
et se rapporte régulierement au Comité d’'examen d’investissement.

Frais de gestion

Les frais de gestion sont calculés en fonction d’un taux de 0,75 % par année de la valeur liquidative moyenne quotidienne du Fonds. Les frais sont
cumulés quotidiennement et généralement payés tous les mois. Pour la période de six mois terminée le 30 juin 2021, le Fonds a engagé des frais de
gestion de 192 616 $. Ces frais de gestion ont été encaissés par le gestionnaire dans le cadre de I'exploitation quotidienne du Fonds, qui comprend
notamment la gestion du portefeuille, la maintenance des systemes de portefeuille utilisés pour la gestion du Fonds, le maintien du site Web
www.evolveetfs.com et la prestation de 'ensemble des autres services comme le marketing et la promotion.

Frais d’exploitation

A moins que le gestionnaire n’y renonce ou ne les rembourse, tous les frais d’exploitation du Fonds qui sont engagés relativement a I'exploitation et &
I'administration du Fonds sont payés par le Fonds. Ces frais comprennent notamment, mais sans s’y limiter : les frais d’expédition et d'impression des
rapports périodiques aux porteurs de parts; les frais payables au fournisseur de l'indice, a I'agent chargé de la tenue des registres et agent des
transferts et au dépositaire; les frais raisonnables que le gestionnaire ou ses agents ont engagés dans le cadre de leurs obligations courantes envers le
Fonds; les frais engagés par les membres du CEl liés au CEl; les frais liés a la conformité au Reglement 81-107; les frais liés a 'exercice, par un tiers,
des droits de vote rattachés aux procurations; les primes d’assurance pour les membres du CEl; les honoraires payables aux auditeurs et aux
conseillers juridiques du Fonds; les frais de dépdts réglementaires, les frais de bourse et de licence (le cas échéant) et les frais de CDS; les frais
bancaires et les intéréts se rapportant a tout emprunt (le cas échéant); les frais de maintenance du site Web; les frais liés a la conformité a 'ensemble
des lois, aux reglements et aux politiques applicables, y compris les frais liés aux exigences de dépét continues, comme les frais de rédaction et de
dépbt des prospectus; les honoraires des avocats, des comptables et des auditeurs; les frais du fiduciaire, du consultant en bitcoin (le cas échéant), de
CF Benchmarks (en ce qui concerne la licence d’indice ou les frais de consultation, le cas échéant), du dépositaire et du gestionnaire engagés
relativement a des questions qui ne relevent pas du cours normal des activités du Fonds. Les frais additionnels que le Fonds doit également payer
comprennent les taxes et les imp6ts payables par le Fonds auxquels il est assujetti, y compris I'imp6t sur le revenu, les taxes de vente (notamment la
TPS/TVH) et les retenues d’'impdt; les frais engagés a la dissolution du Fonds; les frais extraordinaires que le Fonds peut engager et toutes les sommes
payées au titre de la dette (s'il y a lieu); les frais liés aux assurances et aux poursuites ou procédures juridiques se rapportant au Fonds ou a ses actifs
ou visant a protéger les porteurs de parts, le fiduciaire, le gestionnaire et les administrateurs, dirigeants, employés ou mandataires de chacun de ceux-
ci; les frais liés a I'indemnisation du fiduciaire, des porteurs de parts, du gestionnaire et des administrateurs, dirigeants, employés ou mandataires de
chacun de ceux-ci dans la mesure ou la déclaration de fiducie le permet; et les frais liés a la préparation, a I'impression et a la mise a la poste des
renseignements destinés aux porteurs de parts relativement aux assemblées des porteurs de parts. Le Fonds est également responsable de I'ensemble
des courtages et des autres frais liés aux opérations de portefeuille ainsi que des frais extraordinaires du Fonds qui peuvent étre engagés a 'occasion, y
compris les courtages et les frais de négociation et autres frais associés a I'exécution d’opérations dans le cadre du placement du Fonds dans les
bitcoins.
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Faits saillants financiers

Les tableaux suivants présentent des informations financiéres clés sur le Fonds et visent a aider les lecteurs a comprendre ses résultats financiers pour
la période indiquée.

Actif net par part du Fonds!

30 juin
2021
Pour la période terminée le : %)
Actif net par part au début de la période? 20,00
Augmentation (diminution) liée a I’exploitation :
Total des charges (0,13)
Gains (pertes) réalisés (0,22)
Gains (pertes) latents (7,82)
Augmentation (diminution) totale liée a I’exploitation? (8,17)
Actif net par part alafin de la période 13,28
Actif net par part au début de la période? 20,00
Augmentation (diminution) liée a I'exploitation :
Total des charges (0,13)
Gains (pertes) réalisés 0,17)
Gains (pertes) latents (8,61)
Augmentation (diminution) totale liée a I’exploitation? (8,91)
Actif net par part alafin de la période 13,27

1  Ces renseignements proviennent des états financiers intermédiaires non audités du Fonds au 30 juin 2021. Le Fonds a commencé ses activités le
17 février 2021.

2 Ce montant représente le prix de lancement initial.

3 L’actif net et les distributions sont fonction du nombre réel de parts en circulation a la date considérée. L’'augmentation (la diminution) liée a
I'exploitation se fonde sur le nombre moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période.

4  Les montants par part sont exprimés en dollars américains.

Ratios et données supplémentaires du Fonds

30 juin
Pour la période terminée le : 2021

Parts de FNB non couvertes —ratios et données supplémentaires

Valeur liquidative totale ($)° 47 726 049
Nombre de parts en circulation® 3595 001
Ratio des frais de gestion® 1,46 %
Ratio des frais d’opérations’ 0,47 %
Taux de rotation du portefeuille® 15,29 %
Valeur liquidative par part ($) 13,28
Cours de cléture ($) 13,32

Parts de FNB non couvertes en dollars américains — ratios et données supplémentaires

Valeur liquidative totale ($)° 11 800 421
Nombre de parts en circulation® 889 001
Ratio des frais de gestion® 1,46 %
Ratio des frais d’'opérations’ 0,47 %
Taux de rotation du portefeuille® 15,29 %
Valeur liquidative par part ($) 13,27
Cours de cléture ($) 13,37
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5  Ces renseignements sont présentés au 30 juin 2021.

6 Le ratio des frais de gestion est établi d’apres le total des charges plus la taxe de vente harmonisée (exclusion faite des distributions, des
commissions et des autres co(ts de transaction du portefeuille) de la période indiquée et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur
liquidative quotidienne moyenne au cours de la période.

7  Le ratio des frais d’opérations représente le total des commissions et des autres co(ts de transaction du portefeuille, exprimé en pourcentage
annualisé de la valeur liquidative quotidienne moyenne au cours de la période.

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

Rendement passé

Etant donné que le Fonds est un émetteur assujetti depuis moins d’un an, sa date de création étant le 12 février 2021, la présentation de données sur le
rendement de la période n’est pas autorisée.

Apercu du portefeuille

25 principaux titres ou 'ensemble des titres

Pourcentage de la
valeur liquidative

Titre (%)
Bitcoin 100,0
Total 100,0

Répartition sectorielle

Pourcentage de la
valeur liquidative
Portefeuille par catégorie (%)

Actifs numériques

Bitcoin 100,0
Trésorerie et équivalents de trésorerie 0,3
Autres actifs, moins les passifs (0,3)
Total 100,0

L’apercu du portefeuille peut changer en raison des opérations continues du Fonds. Des mises a jour trimestrielles sont disponibles sur notre site Web,
a 'adresse www.evolveetfs.com.
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