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Le présent rapport annuel de la direction sur le rendement du Fonds contient les faits saillants de nature financiére du Fonds,
mais non ses états financiers intermédiaires ou annuels complets. Vous pouvez obtenir sur demande et sans frais un
exemplaire des états financiers intermédiaires ou annuels du Fonds en communiquant avec nous par téléphone au 1 800 668-
7383 ou par la poste, au 150, rue King Ouest, bureau 1210, Toronto (Ontario) M5H 1J9 ou en visitant notre site Web au
www.pml.ca ou le site de SEDAR au www.sedar.com. Les porteurs d’actions peuvent également nous contacter par I'un ou
l'autre de ces moyens (sauf sur le site SEDAR) pour obtenir les renseignements trimestriels sur le portefeuille du Fonds. Vous
pouvez également obtenir de cette fagon les politiques et procédures de vote par procuration et le dossier de vote par
procuration.
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Objectif et stratégies de placement

Fonds de croissance américain Pembroke Inc. (le « Fonds ») vise a procurer aux porteurs d’actions une croissance du
capital a long terme en investissant surtout dans des entreprises américaines de taille petite a moyenne. Pour atteindre
I'objectif de placement du Fonds, nous investissons essentiellement dans des entreprises qui présentent des possibilités
de croissance durable, une solide situation financiere et une équipe de gestion aguerrie.

Risque

Le risque global du Fonds est présenté dans le prospectus simplifié. Aucun changement important pouvant influencer le
niveau global du risque associé a un placement dans le Fonds n’a été apporté pendant I'exercice. Le Fonds convient aux
investisseurs qui visent une croissance du capital a long terme et qui ont un seuil de tolérance moyen a élevé a I'égard
du risque. Le Fonds détient des actifs américains et donc est exposé aux risques associés aux fluctuations de la devise
américaine. Le Fonds n’a pas pour politique de couvrir son exposition aux devises, car le conseil d’administration et
Gestion Pembroke Ltée (« Pembroke ») ne croient pas que cette activité permettra d’ajouter de la valeur a long terme.

Résultats d’exploitation

Le fonds a inscrit un rendement négatif de 6,01% pour I'exercice clos le 31 décembre 2025. A titre de comparaison, l'indice
de référence du fonds, 'indice de rendement global Russell 2000, a obtenu un rendement positif de 7,45%. Pour I'exercice
clos le 31 décembre 2024, le fonds avait enregistré un rendement de 20,43%, contre 21,35% pour son indice de référence.

Les portefeuilles de Pembroke se distinguent généralement des indices de référence qu’ils cherchent a surpasser. Dans
le cas présent, le fonds est plus concentré que l'indice Russell 2000. De plus, les répartitions sectorielles du fonds sont
tres différentes de celles de son indice de référence. En investissant dans un groupe restreint de sociétés de croissance
de haute qualité, Pembroke cherche a offrir un rendement ajusté au risque supérieur a long terme et accepte que le
rendement relatif a court terme puisse varier négativement ou positivement dans une large mesure.

Pour I'année terminée le 31 décembre 2025, le fonds a été devancé par son indice de référence, I'indice Russell 2000.
La sélection des titres a fortement pesé sur le rendement relatif au cours de la période, tandis que la répartition sectorielle
a eu un apport modeste. Le choix des titres a été particulierement judicieux dans le secteur des biens de consommation
cyclique. La sous-pondération des secteurs de I'immobilier, de I'énergie et de la consommation de base a également été
favorable. Les gains ont été plus que contrebalancés par une sélection moins heureuse qui a nui au rendement relatif
dans les secteurs de la technologie de 'information, des soins de santé et des produits industriels.

Les marchés boursiers américains ont connu un épisode de volatilité accrue au cours de I'année, en particulier dans les
derniers mois, alors que les investisseurs ont modifié leurs attentes concernant les taux d’intérét, I'indépendance entourant
la politique monétaire et la durabilité de la croissance économique. Bien que la Réserve fédérale américaine ait abaissé
les taux davantage, I'augmentation des taux obligataires a long terme et 'accentuation de la courbe de rendement ont
mis de la pression sur les valorisations des actions, en particulier dans les segments du marché axés sur la croissance.
Le marché a continué d’étre dominé par un petit groupe de sociétés dont la composition a souvent changé, ce qui a
entrainé des rendements disparates d’un secteur et d’'un titre a l'autre.

Deux titres ont contribué fortement au rendement en 2025.

Resideo Technologies est une entreprise de produits de construction qui fournit des solutions de confort, de sécurité et
de contrdle résidentiels aux installateurs professionnels. Elle posséde également une division de distribution en gros pour
entrepreneurs généraux. Son action a enregistré un rendement absolu excellent en 2025, malgré une volatilité marquée
tout au long de I'année. Le cours a reculé brusquement au début de 'année en raison des inquiétudes liées aux droits de
douane, a la présence de Resideo dans le secteur manufacturier mexicain, a des responsabilités environnementales
héritées, et a la complexité apparente de sa structure composée de deux entités. Toutefois, ces risques ne se sont pas
matérialisés, et la direction a fait part de son intention de séparer sa division de distribution (ADI) de son segment des
produits et solutions. Cette annonce a entrainé un regain de confiance chez les investisseurs, qui ont jugé cette séparation
potentiellement relutive, ce qui a permis au cours de rebondir considérablement. Méme si une petite révision a la baisse
des prévisions plus tard dans I'année a entrainé un autre repliimportant, I'action de Resideo a fini 'année en forte hausse.
Son comportement durant 2025 est dG a une sensibilité accrue aux attentes et a une réévaluation de la durabilité des
activités sous-jacentes.

Installed Building Products (IBP) est un installateur et un distributeur américain de produits de construction (surtout pour
I'isolation). Il est présent dans les marchés finaux des nouvelles maisons et de la rénovation résidentielle (et de plus en
plus, dans certains segments commerciaux). En 2025, le cours de son action a été poussé vers le haut par une exécution
excellente, et tiré vers le bas par des conditions inégales sur le marché du logement. D’une part, les investisseurs ont
concentré leur attention sur la baisse des volumes et prévoyaient une diminution de la croissance des bénéfices sur un
an, a cause du ralentissement d’activité causé par la hausse des taux d’intérét et une piétre abordabilité. De l'autre, les
résultats et commentaires d’'IBP ont fait état de mesures rassurantes pour le maintien des bénéfices et des marges :
exploitation rigoureuse, poursuite des acquisitions complémentaires et, surtout, redistribution de capitaux aux actionnaires
au moyen de rachats d’actions, lorsque les occasions de fusions et acquisitions étaient plus rares. En dépit des bénéfices
réels déclarés, I'optimisme des investisseurs a I'égard des perspectives a grandi au fil de 'année. L’action a également
profité de la baisse constante des taux hypothécaires aux Etats-Unis et d’un discours politique favorable.
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Résultats d’exploitation (suite)

Deux titres ont largement nui au rendement en 2025.

Vertex est une société de logiciels qui aide les grandes entreprises de plusieurs pays a calculer les taxes indirectes (taxe
de vente, TVA et autres taxes sur opérations semblables), a en faire le suivi et a produire les déclarations pertinentes, ce
qu’elle fait habituellement en intégrant son produit aux systémes de planification des ressources d’entreprise et aux
plateformes de commerce électronique de ses clients. Si le cours de son action a reculé en 2025, c’est surtout parce que
la prévisibilité de sa croissance a court terme s’est détériorée, et non a cause d’un seul événement. Au milieu de 2025, la
direction a révisé a la baisse ses prévisions pour 'année au complet. Elle a indiqué que les cycles de vente s’allongeaient
et que des clients avaient reporté des décisions, repoussant ainsi la signature de nouveaux contrats. Le marché en a
conclu que la demande était au ralenti, donc que la croissance a court terme serait plus faible. La confiance des
investisseurs a été minée davantage plus tard dans I'année, lorsque la société a fait part d’autres vents contraires sur le
plan de la rétention de la clientéle et de la demande, notamment les faillites imprévues de certains clients, ainsi que les
répercussions de la migration de systémes et de la fermeture d’anciennes plateformes. Elle a du méme coup rajusté ses
prévisions a court terme. Malgré une croissance des revenus continuellement supérieure a 10% et une solide progression
des services infonuagiques, les investisseurs n’ont pas aimé le fait que la prévisibilité se soit détériorée et que la rétention
de la clientele soit problématique.

Trex est un fabricant américain de terrasses en composite, de rampes et de produits d’aménagement extérieur connexes.
Ses principaux marchés sont la construction et la rénovation résidentielles. Son action a reculé en 2025, alors que les
investisseurs réévaluaient a la fois les conditions de la demande a court terme et I'évolution du contexte concurrentiel.
Mis a part le ralentissement du marché de la rénovation et la diminution des stocks chez les distributeurs, I'optimisme des
investisseurs s’est détérioré a la suite d’'un changement survenu a la structure du secteur, lorsqu’un concurrent important,
aprés avoir été acquis, a adopté une stratégie commerciale plus accrocheuse, notamment des forfaits et des prix plus
concurrentiels. Ce changement est venu perturber un marché relativement prévisible et dominé par deux entreprises et a
soulevé des préoccupations concernant la durabilité des marges, alors que Trex augmentait les investissements dans la
vente et le marketing et se montrait plus disposée a offrir de meilleurs prix. Ensemble, ces facteurs ont conduit les
investisseurs a réévaluer les perspectives de croissance et de rentabilité de la société, ce qui a pesé sur le cours du titre
durant 'année. Pembroke a liquidé la position au quatriéme trimestre.

Au 31 décembre 2025, la valeur liquidative totale du Fonds était de 184,7 M$ comparativement a 222,3 M$
au 31 décembre 2024. La position de trésorerie représentait 1,22 % de la valeur liquidative. Le nombre d’actions en
circulation du Fonds au 31 décembre 2025 était de 3 millions comparativement a 3,4 millions au 31 décembre 2024.

Au 31 décembre 2025, la plus-value latente des placements se chiffrait a 46,6 M$ par rapport a 76,1 M$ au 31 décembre
2024, ce qui a entrainé une diminution de la plus-value latente des placements de 29,5 M$. Les profits nets réalisés a la
vente de placements du Fonds au cours de I'exercice s’élevaient a 15,6 M$.

Frais et charges

Durant I'exercice, le Fonds a payé des charges d’exploitation totalisant 0,4 M$. Le ratio des frais de gestion (« RFG »)
pour les porteurs d’actions était 0,14%. Aucuns honoraires de gestion ne sont imputés au Fonds depuis le 1°" janvier 2018
car les frais de gestion sont imputés directement aux porteurs d’actions a I'extérieurs du Fonds. Se reporter a la section
Honoraires de gestion pour plus de détails.

Opérations des porteurs d’actions
Pour I'exercice, le Fonds a inscrit une entrée de capitaux de 7,1 M$ en raison des souscriptions et une sortie de capitaux
de 31 M$ a la suite des rachats.

Transactions entre parties liées

Gestion privée de placement Pembroke Ltée (« GPPP ») est le Gestionnaire du Fonds. Le Gestionnaire du Fonds
s’acquitte de la gestion courante des affaires et des opérations du Fonds. Les honoraires versés au Gestionnaire du
Fonds a cet égard apparaissent dans la section Honoraires de gestion de ce rapport. Pembroke est le gestionnaire de
portefeuille du Fonds. Pembroke est la société mére du Gestionnaire du Fonds, GPPP. Les honoraires de Pembroke sont
payés par le Gestionnaire du Fonds en ce qui a trait aux services comprenant le placement, la gestion, 'administration,
les services-conseils et la comptabilité. Ces transactions entre parties liées se déroulent dans le cours normal des activités
et sont mesurées selon la valeur d’échange, qui représente la somme en contrepartie établie et acceptée par les parties
liges.
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Evénements récents

Lors de I'assemblée annuelle des actionnaires, tenue le le 14 avril 2025, la firme Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.| a été désignée
de nouveau comme auditeurs, un administrateur a été réélu et quatre administrateurs ont été nouvellement élus.
L’administrateur réélu est M. A lan Aitken, qui siége depuis 2009. Les nouveaux administrateurs sont M. J Matthew
Beckerleg, M. Jeffrey S.D. Tory, M. T John Quinn et M. Dominic M. Costantini. La prochaine assemblée annuelle des
actionnaires est prévue le 20 avril 2026.

Perspectives

Le portefeuille continue de privilégier les sociétés qui présentent d’excellents bilans, des profils de croissance attrayants
et des valorisations raisonnables, tout en conservant une vaste diversification par secteurs. Pembroke estime que les
actions américaines pourront étre soutenues par des conditions plus favorables au chapitre des taux d’intérét et de
I'inflation, de méme que par les gains de productivité continus et la tendance a la délocalisation dans le pays. Bien que le
marché ait été dominé par une poignée de titres dernierement, de nouvelles conditions pourraient permettre a davantage
de sociétés de se démarquer a mesure que le cycle se poursuit.

Rendement passé

Les taux de rendement indiqués correspondent au total des rendements annuels composés historiques compte tenu des
variations de la valeur des actions et du réinvestissement de toutes les distributions mais sans prendre en considération
les frais d’acquisition, les frais de rachat, les frais de distribution ou les autres charges facultatives qui viendraient réduire
ce rendement. Les placements dans les fonds communs ne sont pas garantis, leur valeur peut augmenter ou diminuer et
leur rendement passé ne donne pas forcément une indication du rendement futur.

Les chiffres de rendement du Fonds supposent le réinvestissement de toutes les distributions dans des actions
additionnelles du Fonds. Si vous détenez des actions du Fonds hors d’un régime enregistré, les revenus et les gains en
capital qui vous sont versés augmentent votre revenu aux fins de I'impdt, qu'ils vous soient versés en liquide ou réinvestis
dans des actions additionnelles. Le montant des distributions imposables réinvesties est ajouté au prix de base rajusté
des actions que vous détenez. Ainsi, vos gains en capital diminuent ou votre perte en capital augmente lors d’un rachat
subséquent par le Fonds, de sorte que ce montant n’est plus imposé entre vos mains. Veuillez consulter votre conseiller
fiscal en ce qui concerne votre situation fiscale personnelle.

Rendements d’un exercice a I'autre

Le graphique a bandes présente le rendement du Fonds pour chacun des exercices présentés et fait ressortir la variation
du rendement du Fonds d’un exercice a l'autre. Le graphique a bandes présente, sous forme de pourcentage, la variation
a la hausse ou a la baisse, a la fin de I'exercice, d’'un placement effectué le premier jour de chaque exercice. Les
pourcentages indiqués ont été arrondis au nombre entier le plus proche en raison de contraintes d'espace.
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(1) Depuis le 1¢" janvier 2018, les honoraires de gestion sont imputés aux porteurs d’actions en fonction de leur actif sous gestion, et le rendement du
Fonds est présenté aprés déduction des colts de transaction et de tous les autres frais, a I’exclusion des honoraires de gestion et des taxes applicables.
Avant le 1°" janvier 2018, le rendement du Fonds était présenté apres déduction des colts de transaction et de tous les autres frais, incluant les
honoraires de gestion et les taxes applicables. Veuillez-vous reporter a la section Honoraires de gestion pour plus de détails.
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Rendement passé (suite)

Rendements composés annuels

Le tableau suivant présente le total du rendement composé annuel du Fonds pour les périodes indiquées closes le
31 décembre 2025. Le total du rendement composé annuel est également comparé a celui de I'indice de rendement global
Russell 2000 et de l'indice de rendement global S&P 500, calculés de la méme fagon.

Tous les rendements des indices sont calculés en dollars canadiens en fonction du rendement total.

Trois Cinqg Dix Depuis la

31 décembre 2025 Un an formation du

ans ans ans Fonds ™

Fonds de croissance américain Pembroke Inc. @ (6,01)% 8,34% 4,16% 7,76% 10,39%
Indice de rendement global Russell 2000 @ 7,45% 14,19% 7,67% 9,51% S.0.

Indice de rendement global S&P 500 ® 12,28% 23,49% 16,12% 14,71% 11,17%

(1) Pembroke agit comme gestionnaire de portefeuille ou sous-conseiller du Fonds depuis décembre 1968. Le Fonds existe a titre de société d'investissement a capital variable depuis le 1°" octobre 1988.

(2) L’indice de rendement global Russell 2000 mesure le rendement boursier des sociétés a petite capitalisation américaines. Le Russell 2000 est un sous-indice de I'indice Russell 3000®, qui comprend
environ 2 000 titres de petites entreprises, sélectionnés selon leur capitalisation boursiére et leur affiliation a I'indice.

(3) L'indice de rendement global S&P 500 est un indice pondéré en fonction de la capitalisation boursiére. Il se compose de 500 actions ordinaires de sociétés a capital largement réparti, y compris le
réinvestissement des dividendes, qui représentent bien le marché boursier américain.

(4) Depuis le 1°" janvier 2018, les honoraires de gestion sont imputés aux porteurs d’actions en fonction de leur actif sous gestion, et le rendement du Fonds est présenté aprés déduction des colts de
transaction et de tous les autres frais, a ’exclusion des honoraires de gestion et des taxes applicables. Avant le 1°" janvier 2018, le rendement des Fonds était présenté aprés déduction des codts de
transaction et de tous les autres frais, incluant les honoraires de gestion et les taxes applicables. Veuillez vous reporter a la section Honoraires de gestion pour plus de détails.




PEMBROKE
FONDS DE CROISSANCE AMERICAIN PEMBROKE INC.

Apercu du portefeuille

L’apercu du portefeuille peut changer en raison des opérations de portefeuille du Fonds. Des mises a jour trimestrielles sont
disponibles.

Portefeuille par segment de Pourcentage de la
marché valeur liquidative (%)
Produits industriels 30,01%
Technologies de l'information 25,66%
Consommation discrétionnaire 16,25%
Soins de santé 11,24%
Services financiers 10,68%
Matiéres 0,95%
Trésorerie 1,22%
Autres actifs nets a courtterme 3,99%
Total 100,00%
Les 25 positions principales
Pourcentage de la valeur
Société liquidative (%) Segment de marché
1 Globus Medical 5,51% Soins de santé
2 Resideo Technologies 4,65% Produits industriels
3 Axos Financial 4,50% Services financiers
4 Cellebrite DI 4,38% Technologies de l'information
5 Monolithic Power Systems 4,33% Technologies de l'information
6 Core & Main 4,09% Produits industriels
7 Pure Storage 3,79% Technologies de l'information
8 Workiva 3,77% Technologies de l'information
9 Installed Building Products 3,74% Consommation discrétionnaire
10 AAON 3,71% Produits industriels
11 Federal Signal 3,70% Produits industriels
12 Dorman Products 3,41% Consommation discrétionnaire
13 Bio-Techne 3,32% Soins de santé
14 SiteOne Landscape Supply 3,23% Produits industriels
15 Manhattan Associates 3,21% Technologies de l'information
16 Hagerty 2,73% Services financiers
17 CRA International 2,68% Produits industriels
18 Q2 Holdings 2,61% Technologies de I'information
19 Modine Manufacturing 2,52% Produits industriels
20 Stevanato Group 2,41% Soins de santé
21 Bowman Consulting Group 2,38% Produits industriels
22 Red Violet 2,29% Technologies de l'information
23 Ollie's Bargain Outlet Holdings 2,20% Consommation discrétionnaire
24 Ryan Specialty Holdings 1,81% Services financiers
25 Chewy 1,77% Consommation discrétionnaire
Les 25 positions principales 82,74%
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Faits saillants financiers

Les tableaux qui suivent font état de données financiéres importantes concernant le Fonds et ont pour objet de vous aider
a comprendre ses résultats financiers pour les exercices indiqués. Ces renseignements sont tirés des états financiers
annuels audités du Fonds. Les informations présentées sont celles prescrites par la réglementation; il est donc normal
que les totaux different, puisque 'augmentation (la diminution) de I'actif net attribuable aux porteurs d’actions rachetables
est fondée sur la moyenne d’actions en circulation durant I'exercice et que tous les autres chiffres sont basés sur le
nombre réel d’actions en circulation au moment pertinent.

ACTIF NET PAR ACTION DU FONDS

31 décembre

31 décembre

31 décembre

31 décembre

31 décembre

2025 2024 2023 2022 2021

Actif net attribuable aux porteurs d'actions rachetables au début de I'exercice " 65,20 54,16 48,20 61,45 50,01
Augmentation (diminution) de I'actif net attribuable aux porteurs d'actions rachetables :

Total des revenus 0,24 0,26 0,27 0,23 0,17

Total des charges (0,15) (0,16) (0,14) (0,11) (0,11)

Profits (pertes) réalisé(e)s pour l'exercice 4,80 4,49 1,67 0,96 5,76

Profits (pertes) latent(e)s pour I'exercice (9,21) 6,36 4,16 (14,45) 5,64
Total de I'augmentation (la diminution) de I'actif net attribuable

aux porteurs d'actions rachetables (4,32) 1095 5,06 4337 11,46
Distributions aux porteurs d'actions rachetables :

Revenu de placement, sauf les dividendes -

Dividendes -

Gains en capital -

Remboursement de capital -
Distributions totales aux porteurs d'actions rachetables © . . . . .
Actif net attribuable aux porteurs d'actions rachetables a la fin de I'exercice 61,30 65,20 54,16 48,20 61,45

(1) Cette information est tirée des états financiers annuels audités du Fonds.

nombre moyen pondéré d'actions en circulation pour I'exercice.

(3) Les dividendes ont été versés en espéces et (ou) réinvestis sous forme d'actions additionnelles du Fonds.

(4) Ce tableau ne doit pas étre interprété comme un rapprochement de I'actif net par action au début et @ la fin de I'exercice.

RATIOS ET DONNEES SUPPLEMENTAIRES (selon la valeur liquidative aux fins des opérations)

(2) L'actif net et les distributions sont calculés selon le nombre réel d'actions en circulation & la date appropriée. L'augmentation (la diminution) de I'actif net attribuable aux porteurs d'actions rachetables est établie selon le

31 décembre

31 décembre

31 décembre

31 décembre

31 décembre

2025 2024 2023 2022 2021
Valeur liquidative totale (en millers de dollars) " 184 681 222 389 209968 200629 264018
Nombre d'actions rachetables en circulation (en milliers) " 3013 3410 3877 4162 4296
Ratio des frais de gestion (%) ? 0,14 0,15 0,17 0,16 0,14
Ratio des frais de gestion avant renonciations ou prises en charge (%) @ 0,14 0,15 0,17 0,16 0,14
Ratio des frais d'opérations (%) © 0,06 0,09 0,05 0,05 0,04
Taux de rotation du portefeuile (%) ! 32,83 37,89 223 24,59 29,01
Valeur liquidative par action ($) 61,30 65,20 54,16 48,20 61,45

(1) Données au 31 décembre de I'exercice indiqué.

renonciation ou d'une prise en charge au cours des exercices présentés.

['exercice.

(2) Le ratio des frais de gestion (« RFG ») se calcule conformément au Réglement 81-106, d'aprés le total des charges du Fonds attribuées a cette période (y compris la taxe de vente harmonisée, la taxe sur les produits
et services (« TPS »), Iimpdt sur le revenu et les intéréts), sauf les retenues d'impéts étrangers, commissions et autres colts de transactions, et s'exprime en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne
quotidienne au cours de I'exercice. GPPP peut, @ son gré et sans en aviser les porteurs d'actions, renoncer a certaines charges d’exploitation, ou les prendre en charge. Aucune charge du Fonds n'a fait lobjet d'une

(3) Le ratio des frais d'opérations correspond au total des commissions et des autres cofits d'opérations de portefeuille et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de

(4) Le taux de rotation du portefeuille du Fonds indique le niveau d'activité selon lequel le conseiller en valeurs gére les placements du Fonds. Un taux de rotation de 100 % signifie que le Fonds achéte et vend tous les

titres de son portefeuille une fois au cours de I'exercice. Plus le taux de rotation est élevé au cours d'un exercice, plus les frais d'opérations payables par le Fonds sont élevés au cours de l'exercice et plus les
investisseurs sont susceptibles de toucher un gain en capital imposable pendant I'exercice. Il 'y a pas nécessairement de lien entre un taux de rotation élevé et le rendement d'un fonds.
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Faits saillants financiers (suite)

Honoraires de gestion

Les honoraires de gestion sont imputés directement aux porteurs de parts. Sous réserve des honoraires maximaux
présentés ci-dessous, des honoraires de gestion sont imputés aux porteurs de parts en fonction de leur actif sous gestion
confié sous la gestion de GPPP. Ces honoraires de gestion sont payés directement a GPPP au moyen du rachat (sans
frais) d’'un nombre suffisant de parts des Fonds détenus.

Actifs gérés de moins de 5 millions de dollars

Actifs gérés
Nom du Fonds Moins_d_e 1 Entre 1 million de
million dollars
de dollars et 5 millions de dollars

Fonds marché monétaire Pembroke - -

Fonds d’obligations canadien Pembroke 0,65 % 0,50 %
Fonds d’obligations de sociétés Pembroke 0,75 % 0,60 %
Fonds équilibré canadien Pembroke 1,30 % 1,00 %
Fonds équilibré mondial Pembroke 1,30 % 1,00 %
Fonds de sociétés canadiennes toutes capitalisations Pembroke 1,50 % 1,50 %
Fonds de croissance canadien Pembroke 1,70 % 1,50 %
Fonds de croissance américain Pembroke Inc. 1,50 % 1,50 %
Fonds de croissance international Pembroke 1,50 % 1,50 %
Fonds concentré Pembroke — parts de catégorie A 1,50 % 1,50 %
Fonds de dividendes et de croissance Pembroke 1,50 % 1,50 %

Actifs gérés de plus de 5 millions de dollars

Actifs gérés
10 premiers 15 prochains Plus de 25

Nom du Fonds millions de millions de millions de

dollars dollars dollars

Fonds marché monétaire Pembroke - - -
Fonds d’obligations canadien Pembroke 0,40 % 0,40 % 0,40 %
Fonds d’obligations de sociétés Pembroke 0,50 % 0,50 % 0,50 %
Fonds équilibré canadien Pembroke 0,75 % 0,75 % 0,65 %
Fonds équilibré mondial Pembroke 0,75 % 0,75 % 0,65 %
Fonds de sociétés canadiennes toutes capitalisations Pembroke 1,00 % 0,85 % 0,75 %
Fonds de croissance canadien Pembroke 1,00 % 0,85 % 0,75 %
Fonds de croissance américain Pembroke Inc. 1,00 % 0,85 % 0,75 %
Fonds de croissance international Pembroke 1,00 % 0,85 % 0,75 %
Fonds concentré Pembroke — parts de catégorie A 1,00 % 0,85 % 0,75 %
Fonds de dividendes et de croissance Pembroke 1,00 % 0,85 % 0,75 %

Les honoraires de gestion payés directement 8 GPPP par les porteurs d’actions du Fonds au moyen d’un rachat d’actions
se sont élevés a 2,2 M $ pour I'exercice clos le 31 décembre 2025.

Aux termes du programme Avantage Familial Pembroke, les avoirs familiaux de tous les membres de la famille désignés
par l'investisseur seront pris en compte afin d’établir le montant des honoraires de gestion qui s’appliquent a tous les
membres de la famille. Afin de profiter du programme Avantage Familial Pembroke, les membres de la famille doivent
étre désignés par l'investisseur sur le formulaire préparé a cet effet par GPPP et doivent étre approuvés par GPPP avant
gu’une réduction des honoraires de gestion ne s’applique. Les honoraires de gestion sont déterminés en fonction des
actifs gérés par GPPP et Pembroke.

L'entiéreté des honoraires de gestion ont été utilisés par le Gestionnaire pour payer les colts reliés a la gestion du
portefeuille de placements, a la fourniture d’analyses de placement et de recommandations, a la prise de décisions de
placement, et a la fourniture d’autres services. Pour I'exercice clos le 31 décembre 2025, aucuns des honoraires de
gestion regus par le Gestionnaire n’ont été utilisés pour régler des commissions ou d’autres formes de rémunération de
courtiers (collectivement les « colts reliés a la distribution ») payées a des courtiers inscrits ou a des contrepartistes pour
des actions du Fonds achetées et détenues par les investisseurs.
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Mise en garde a I’égard des déclarations prospectives

Le présent document peut contenir des déclarations prospectives portant sur des événements, résultats, circonstances,
rendements ou attentes futurs prévus qui ne correspondent pas a des faits historiques, mais plutét a nos opinions au sujet
d’événements futurs. De par leur nature, les déclarations prospectives nous demandent de formuler des hypothéses et
comportent des incertitudes et des risques inhérents. Il existe un risque important que les prédictions et autres déclarations
prospectives se révelent inexactes. Nous avertissons les lecteurs du présent document de ne pas se fier indiment a nos
déclarations prospectives, car un certain nombre de facteurs pourraient entrainer un écart important entre les résultats,
conditions, actions ou événements réels futurs et les objectifs, attentes, estimations ou intentions exprimés ou implicites
dans les déclarations prospectives. |l pourrait y avoir un écart important entre les résultats réels et les attentes de la direction,
telles qu’elles sont formulées dans ces déclarations prospectives, pour diverses raisons, parmi lesquelles les conditions du
marché et de 'économie en général, les taux d’intérét, I'évolution de la réglementation et de la législation et les effets de la
concurrence dans les secteurs géographiques et commerciaux dans lesquels le Fonds peut investir. Nous avertissons les
lecteurs que la liste de facteurs qui précéde n’est pas exhaustive et que, lorsqu’ils s’appuient sur des déclarations
prospectives pour prendre des décisions concernant un placement dans le Fonds, les investisseurs et autres personnes
doivent examiner attentivement ces facteurs, ainsi que les autres incertitudes et événements possibles, et tenir compte
de l'incertitude inhérente aux déclarations prospectives. De plus, veuillez prendre note que le Fonds n’a pas l'intention de
mettre a jour les déclarations prospectives pour tenir compte d’'une nouvelle information, d’événements futurs ou d’autres
éléments avant la publication du prochain rapport de la direction sur le rendement du Fonds.

PEMBROKE

GESTION PRIVEE DE PLACEMENT

150, rue King Ouest, bureau 1210
Toronto (Ontario) M5H 1J9, Canada
Tél. 416 366-2550 800 668-7383 Téléc. 416 366-6833

1002, rue Sherbrooke Ouest, bureau 1700
Montréal (Québec) H3A 3S4, Canada
Tél. 514 848-0716 800 667-0716 Téléc. 514 848-9620

Gestion privée de placement Pembroke Ltée

est courtier en fonds d’investissement et gestionnaire des fonds Pembroke.
Gestion Pembroke Ltée est conseiller en placements.

Service de garde : RBC Services aux investisseurs et de trésorerie
Registres des documents de I'actionnaire fournis par RBC Services aux investisseurs et de trésorerie
Audit annuel : Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.l.




<<
  /ASCII85EncodePages false
  /AllowTransparency false
  /AutoPositionEPSFiles true
  /AutoRotatePages /None
  /Binding /Left
  /CalGrayProfile (Dot Gain 20%)
  /CalRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CalCMYKProfile (U.S. Web Coated \050SWOP\051 v2)
  /sRGBProfile (sRGB IEC61966-2.1)
  /CannotEmbedFontPolicy /Error
  /CompatibilityLevel 1.4
  /CompressObjects /Tags
  /CompressPages true
  /ConvertImagesToIndexed true
  /PassThroughJPEGImages true
  /CreateJobTicket false
  /DefaultRenderingIntent /Default
  /DetectBlends true
  /DetectCurves 0.0000
  /ColorConversionStrategy /CMYK
  /DoThumbnails false
  /EmbedAllFonts true
  /EmbedOpenType false
  /ParseICCProfilesInComments true
  /EmbedJobOptions true
  /DSCReportingLevel 0
  /EmitDSCWarnings false
  /EndPage -1
  /ImageMemory 1048576
  /LockDistillerParams false
  /MaxSubsetPct 100
  /Optimize true
  /OPM 1
  /ParseDSCComments true
  /ParseDSCCommentsForDocInfo true
  /PreserveCopyPage true
  /PreserveDICMYKValues true
  /PreserveEPSInfo true
  /PreserveFlatness true
  /PreserveHalftoneInfo false
  /PreserveOPIComments true
  /PreserveOverprintSettings true
  /StartPage 1
  /SubsetFonts true
  /TransferFunctionInfo /Apply
  /UCRandBGInfo /Preserve
  /UsePrologue false
  /ColorSettingsFile ()
  /AlwaysEmbed [ true
  ]
  /NeverEmbed [ true
  ]
  /AntiAliasColorImages false
  /CropColorImages true
  /ColorImageMinResolution 300
  /ColorImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleColorImages true
  /ColorImageDownsampleType /Bicubic
  /ColorImageResolution 300
  /ColorImageDepth -1
  /ColorImageMinDownsampleDepth 1
  /ColorImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeColorImages true
  /ColorImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterColorImages true
  /ColorImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /ColorACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /ColorImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000ColorACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000ColorImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasGrayImages false
  /CropGrayImages true
  /GrayImageMinResolution 300
  /GrayImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleGrayImages true
  /GrayImageDownsampleType /Bicubic
  /GrayImageResolution 300
  /GrayImageDepth -1
  /GrayImageMinDownsampleDepth 2
  /GrayImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeGrayImages true
  /GrayImageFilter /DCTEncode
  /AutoFilterGrayImages true
  /GrayImageAutoFilterStrategy /JPEG
  /GrayACSImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /GrayImageDict <<
    /QFactor 0.15
    /HSamples [1 1 1 1] /VSamples [1 1 1 1]
  >>
  /JPEG2000GrayACSImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /JPEG2000GrayImageDict <<
    /TileWidth 256
    /TileHeight 256
    /Quality 30
  >>
  /AntiAliasMonoImages false
  /CropMonoImages true
  /MonoImageMinResolution 1200
  /MonoImageMinResolutionPolicy /OK
  /DownsampleMonoImages true
  /MonoImageDownsampleType /Bicubic
  /MonoImageResolution 1200
  /MonoImageDepth -1
  /MonoImageDownsampleThreshold 1.50000
  /EncodeMonoImages true
  /MonoImageFilter /CCITTFaxEncode
  /MonoImageDict <<
    /K -1
  >>
  /AllowPSXObjects false
  /CheckCompliance [
    /None
  ]
  /PDFX1aCheck false
  /PDFX3Check false
  /PDFXCompliantPDFOnly false
  /PDFXNoTrimBoxError true
  /PDFXTrimBoxToMediaBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXSetBleedBoxToMediaBox true
  /PDFXBleedBoxToTrimBoxOffset [
    0.00000
    0.00000
    0.00000
    0.00000
  ]
  /PDFXOutputIntentProfile ()
  /PDFXOutputConditionIdentifier ()
  /PDFXOutputCondition ()
  /PDFXRegistryName ()
  /PDFXTrapped /False

  /CreateJDFFile false
  /Description <<

    /BGR <>
    /CHS <FEFF4f7f75288fd94e9b8bbe5b9a521b5efa7684002000410064006f006200650020005000440046002065876863900275284e8e9ad88d2891cf76845370524d53705237300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c676562535f00521b5efa768400200050004400460020658768633002>
    /CHT <FEFF4f7f752890194e9b8a2d7f6e5efa7acb7684002000410064006f006200650020005000440046002065874ef69069752865bc9ad854c18cea76845370524d5370523786557406300260a853ef4ee54f7f75280020004100630072006f0062006100740020548c002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee553ca66f49ad87248672c4f86958b555f5df25efa7acb76840020005000440046002065874ef63002>
    /CZE <>
    /DAN <>
    /DEU <>
    /ESP <>
    /ETI <>
    /FRA <>
    /GRE <>

    /HRV (Za stvaranje Adobe PDF dokumenata najpogodnijih za visokokvalitetni ispis prije tiskanja koristite ove postavke.  Stvoreni PDF dokumenti mogu se otvoriti Acrobat i Adobe Reader 5.0 i kasnijim verzijama.)
    /HUN <>
    /ITA <>
    /JPN <FEFF9ad854c18cea306a30d730ea30d730ec30b951fa529b7528002000410064006f0062006500200050004400460020658766f8306e4f5c6210306b4f7f75283057307e305930023053306e8a2d5b9a30674f5c62103055308c305f0020005000440046002030d530a130a430eb306f3001004100630072006f0062006100740020304a30883073002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e003000204ee5964d3067958b304f30533068304c3067304d307e305930023053306e8a2d5b9a306b306f30d530a930f330c8306e57cb30818fbc307f304c5fc59808306730593002>
    /KOR <FEFFc7740020c124c815c7440020c0acc6a9d558c5ec0020ace0d488c9c80020c2dcd5d80020c778c1c4c5d00020ac00c7a50020c801d569d55c002000410064006f0062006500200050004400460020bb38c11cb97c0020c791c131d569b2c8b2e4002e0020c774b807ac8c0020c791c131b41c00200050004400460020bb38c11cb2940020004100630072006f0062006100740020bc0f002000410064006f00620065002000520065006100640065007200200035002e00300020c774c0c1c5d0c11c0020c5f40020c2180020c788c2b5b2c8b2e4002e>
    /LTH <>
    /LVI <>
    /NLD (Gebruik deze instellingen om Adobe PDF-documenten te maken die zijn geoptimaliseerd voor prepress-afdrukken van hoge kwaliteit. De gemaakte PDF-documenten kunnen worden geopend met Acrobat en Adobe Reader 5.0 en hoger.)
    /NOR <>
    /POL <>
    /PTB <>
    /RUM <>
    /RUS <>
    /SKY <>
    /SLV <>
    /SUO <>
    /SVE <>
    /TUR <>
    /UKR <>
    /ENU (Use these settings to create Adobe PDF documents best suited for high-quality prepress printing.  Created PDF documents can be opened with Acrobat and Adobe Reader 5.0 and later.)
  >>
  /Namespace [
    (Adobe)
    (Common)
    (1.0)
  ]
  /OtherNamespaces [
    <<
      /AsReaderSpreads false
      /CropImagesToFrames true
      /ErrorControl /WarnAndContinue
      /FlattenerIgnoreSpreadOverrides false
      /IncludeGuidesGrids false
      /IncludeNonPrinting false
      /IncludeSlug false
      /Namespace [
        (Adobe)
        (InDesign)
        (4.0)
      ]
      /OmitPlacedBitmaps false
      /OmitPlacedEPS false
      /OmitPlacedPDF false
      /SimulateOverprint /Legacy
    >>
    <<
      /AddBleedMarks false
      /AddColorBars false
      /AddCropMarks false
      /AddPageInfo false
      /AddRegMarks false
      /ConvertColors /ConvertToCMYK
      /DestinationProfileName ()
      /DestinationProfileSelector /DocumentCMYK
      /Downsample16BitImages true
      /FlattenerPreset <<
        /PresetSelector /MediumResolution
      >>
      /FormElements false
      /GenerateStructure false
      /IncludeBookmarks false
      /IncludeHyperlinks false
      /IncludeInteractive false
      /IncludeLayers false
      /IncludeProfiles false
      /MultimediaHandling /UseObjectSettings
      /Namespace [
        (Adobe)
        (CreativeSuite)
        (2.0)
      ]
      /PDFXOutputIntentProfileSelector /DocumentCMYK
      /PreserveEditing true
      /UntaggedCMYKHandling /LeaveUntagged
      /UntaggedRGBHandling /UseDocumentProfile
      /UseDocumentBleed false
    >>
  ]
>> setdistillerparams
<<
  /HWResolution [2400 2400]
  /PageSize [612.000 792.000]
>> setpagedevice


