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Avertissement a I’égard des déclarations prospectives
Le présent rapport annuel de la direction sur le rendement du
Fonds contient certaines déclarations dites « prospectives ».
Tout énoncé contenu dans ce document qui n’est pas de
nature historique et porte sur des activités ou des
événements qui, selon le Fonds, devraient ou pourraient se
produire dans le futur, y compris notamment toute opinion
sur le rendement financier anticipé, constitue une déclaration
prospective. Des termes comme « peut », « pourrait »,

« voudrait », « devrait », « croire », « planifier », « anticiper »,
« prévoir », « projeter », « objectif » et autres expressions
similaires caractérisent les déclarations prospectives.

Ces déclarations sont assujetties a différents risques et
incertitudes, y compris les risques décrits dans le prospectus
simplifié du Fonds, qui peuvent faire en sorte que le
rendement financier réel differe considérablement du
rendement anticipé ou des autres attentes formulées.

Les lecteurs ne devraient pas s’appuyer indiment sur ces
déclarations prospectives. Toutes les opinions exprimées dans
les déclarations prospectives peuvent changer sans préavis.
Elles sont faites de bonne foi et n’engagent aucune
responsabilité légale.

Le Fonds n’entend pas mettre a jour les déclarations
prospectives par suite de I'obtention de nouveaux
renseignements ou d’événements futurs ou pour tout autre
motif, sauf si les lois sur les valeurs mobilieres I'exigent.
Certaines recherches et informations concernant des titres
précis du Fonds, y compris les opinions, proviennent de
sources réputées fiables, mais il n’est pas possible de garantir
leur actualité, leur exactitude ou leur exhaustivité. Elles sont
données a titre indicatif uniquement et peuvent étre
modifiées sans préavis.

A propos de ce rapport

Le présent rapport annuel de la direction sur le rendement du
Fonds d’actions canadiennes toutes capitalisations Pembroke
Lysander (le « Fonds ») présente les faits saillants financiers pour
I’exercice clos le 31 décembre 2025, mais non les états financiers
complets du Fonds. Ce document doit étre lu parallelement aux
états financiers annuels du Fonds pour la période close le

31 décembre 2025. Lysander Funds Limited (le « gestionnaire »)
est le gestionnaire du Fonds. Vous pouvez obtenir un exemplaire
des états financiers, sur demande et sans frais, en composant le
1-877-308-6979, en écrivant a I'adresse Lysander Funds Limited,
3080 Yonge St., Suite 4000, Toronto (Ontario) M4N 3N1, en
consultant notre site Web, a I'adresse www.lysanderfunds.com,
ou celui de SEDAR+, a I'adresse www.sedarplus.ca.

Les porteurs de parts peuvent également communiquer avec
Lysander Funds Limited par 'un de ces moyens pour obtenir un
exemplaire des politiques et procédures de vote par procuration
du Fonds, du dossier de divulgation des votes par procuration ou
des informations trimestrielles sur le portefeuille du Fonds.

Objectif de placement

L’objectif du Fonds est de procurer une croissance a long terme
au moyen d’une plus-value du capital principalement par des
placements dans des titres de capitaux propres de sociétés
canadiennes a moyenne ou a grande capitalisation qui sont
considérées comme étant sous-évaluées ou ayant un potentiel
de croissance supérieur a la moyenne.

Stratégies de placement

Le gestionnaire de portefeuille du Fonds est Gestion
Pembroke Ltée (le « gestionnaire de portefeuille » ou
« Pembroke »). Le portefeuille du Fonds est investi

principalement dans des titres de capitaux propres de sociétés
canadiennes et met I'accent sur les sociétés avec une
capitalisation boursiére d’au moins 3 GS au moment de I'achat.
Vous trouverez des renseignements additionnels dans le
prospectus simplifié du Fonds.

Risques
Les risques de placement dans ce Fonds sont les mémes que
ceux décrits dans le plus récent prospectus simplifié du Fonds.

Résultats d’exploitation

Au cours de la période allant du 26 juin au 31 décembre 2025, le
Fonds a généré des rendements de 4,20 % pour la série A et de
4,79 % pour la série F. Pour la période allant du 4 juillet au

31 décembre 2025, le rendement s’est chiffré a 3,90 % pour la
série O.

Au 31 décembre 2025, 'actif net du Fonds se chiffrait a environ
2,2 MS. Le Fonds a enregistré des souscriptions nettes d’environ
2,2 MS au cours de la période.

Aucune modification inhabituelle n’a été apportée aux
composantes des produits et des charges du Fonds, etil n'y a
pas eu d’événement, d’opération, de changement économique
ou de condition de marché inhabituels pouvant influer sur le
rendement au-dela des attentes raisonnables ou de ce qui est
formulé ci-aprés.

Le Fonds n’a pas emprunté d’argent au cours de |'exercice, a
I’exception d’'un montant négligeable au titre des découverts de
trésorerie a court terme.
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Pour la période allant du 26 juin 2025 au 31 décembre 2025,
I'indice de référence du fonds, soit I'indice de rendement total
composé S&P/TSX, a enregistré une hausse de 20,99 %.

Le Fonds se distingue intentionnellement de I'indice de
référence, qu’il cherche a surclasser. Il est plus concentré et
maintient des pondérations sectorielles qui different de maniere
significative de celles de I'indice de référence. En investissant
dans un groupe restreint de sociétés en croissance de grande
qualité, Pembroke cherche a procurer des rendements a long
terme supérieurs ajustés en fonction du risque, tout en
acceptant que le rendement relatif a court terme puisse
connaitre des variations négatives ou positives importantes.

Le rendement relatif au cours de la période est principalement
attribuable a des dynamiques sectorielles plutét qu’a une
faiblesse généralisée des positions en portefeuille. Le Fonds a
maintenu sa surpondération dans les secteurs de qualité
orientés sur la croissance, comme ceux des produits industriels,
des technologies de I'information et des produits de
consommation discrétionnaire, conformément a la vision de
Pembroke qui privilégie les titres de sociétés affichant une
croissance durable des bénéfices au lieu des titres cycliques. Ces
pondérations ont généré des résultats contrastés.

Le secteur des produits de consommation discrétionnaire a
contribué favorablement au rendement grace a une bonne
sélection de titres, tandis que les secteurs des technologies de
I'information et des produits industriels ont nui au rendement
en raison des préoccupations liées a I'adoption de I'intelligence
artificielle, a I'incertitude commerciale et a la contraction des
multiples de valorisation.

La sous-pondération du secteur des services financiers a nui au
rendement puisque les banques a grande capitalisation sont
devenues les chefs de file du marché, alors que la confiance a
I’égard des autres sociétés de préts est demeurée hésitante. Le
secteur de I'énergie a eu une incidence défavorable puisque les
positions du Fonds étaient concentrées sur les titres de
producteurs de gaz naturel, lesquels ont moins bien fait que les
titres de producteurs de pétrole. Dans le secteur des matieres, le
Fonds a affiché un rendement inférieur a celui de I'indice de
référence, ce qui s’explique principalement par la sous-
pondération du secteur, puisque la sélection de titres n’a eu
gu’une incidence mineure. Dans I'ensemble, les résultats relatifs
ont été fortement tributaires de la vigueur exceptionnelle du
secteur des métaux précieux au sein de I'indice de référence,
vigueur qui a été I'un des principaux facteurs ayant contribué au
rendement de l'indice.

Deux titres ont contribué de facon notable au rendement.
Aritzia, un détaillant de vétements spécialisés intégré
verticalement, a généré un solide rendement boursier grace a la
constance de I'exécution des opérations et a l'intensification de
la demande aux Etats-Unis. Les résultats financiers de la société
refletent la solide croissance des produits, la vigueur des ventes
comparables et 'augmentation de la rentabilité, compte tenu
des investissements passés dans la distribution, les capacités
numériques et I'image de marque qui ont commencé a générer
un effet de levier opérationnel. La prévisibilité accrue des
bénéfices et la résilience de la demande dans le segment des
vétements haut de gamme ont renforcé la confiance des
investisseurs. Pembroke estime que ces résultats confirment le
bien-fondé de sa préférence pour les placements a long terme.
Le titre de la plateforme de commerce électronique Shopify a
aussi eu une incidence significative sur le rendement. Au second
semestre, la constance d’exécution s’est traduite par un
rendement robuste, tandis que la croissance solide des produits
et I'amélioration de la rentabilité ont raffermi la confiance a
I’égard de la durabilité du modeéle d’affaires. La possibilité pour
Shopify d’intégrer a sa plateforme I'intelligence artificielle
agentive, qui permet d’améliorer a la fois la productivité des
commergants et I'expérience des consommateurs, a aussi
contribué a I'enthousiasme des investisseurs.

Deux titres ont nui de maniére importante au rendement.
Constellation Software a vu le cours de son action faiblir a la
suite de la démission imprévue de son PDG pour des raisons de
santé, un événement qui a inquiété les investisseurs compte
tenu de I'importance de la continuité du leadership pour la
stratégie de la société axée sur les acquisitions. Le scepticisme
plus généralisé a I'égard des fournisseurs de logiciels a aussi nui
au titre, puisque les investisseurs se demandent quel sera I'effet
de l'intelligence artificielle sur les avantages concurrentiels, la
pertinence des logiciels existants et les colts de transition.
Pembroke a réduit sa position au cours de la période en réaction
a I’évolution de ces facteurs de risque. Le titre de MDA Space

(« MDA »), une société canadienne d’aérospatiale et de défense,
a reculé lorsque les attentes élevées entourant un éventuel
contrat avec EchoStar ne se sont pas concrétisées.
L'inaboutissement du contrat a poussé les investisseurs a
réévaluer a la fois la valeur attendue du programme et la
position stratégique a long terme de MDA, ce qui s’est traduit
par une forte réaction négative. Plus récemment, la confiance
s’est raffermie lorsque les investisseurs ont conclu que le cas
d’EchoStar était lié a ce contrat en particulier et ne découlait pas
de problémes structurels généraux; ainsi, les avantages
concurrentiels de MDA et son potentiel de croissance a long
terme dans l'industrie spatiale sont de nouveau reconnus.
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Evénements récents

En 2026, apreés plusieurs années de solides rendements absolus
pour les actions canadiennes, la conjoncture du marché devrait
étre davantage axée sur la résilience de I'économie et des
entreprises, surtout en I'absence de conditions résolument
favorables découlant d’un assouplissement monétaire. Dans
cette conjoncture, le Fonds maintient des positions dans des
sociétés qui bénéficient de facteurs de croissance exclusifs et qui
dépendent moins d’un essor général de I’économie. Les themes
clés comprennent les dépenses dans le domaine de la défense,
I’adoption de I'intelligence artificielle, la sécurité énergétique et
la résilience de la chaine d’approvisionnement. Dans I’ensemble,
le Fonds devrait profiter des occasions continues de croissance
des bénéfices grace aux évaluations qui demeurent raisonnables
par rapport aux fondamentaux a long terme.

Aucun changement de gestionnaire ou de gestionnaire de
portefeuille, ni changement de contréle du gestionnaire ou du
Fonds n’a eu lieu. Le Fonds n’a été partie a aucune
restructuration, fusion ou opération similaire, qu’elle soit réelle
ou planifiée.

Avec prise d’effet le 30 juin 2025, James McGill n’est plus
membre du comité d’examen indépendant (le « CEl ») du Fonds.
Avec prise d’effet le 30 juin 2025, Mary Anne Wiley a été
nommée membre du CEl.

Transactions entre parties liées

Le gestionnaire fournit tous les services généraux de gestion et
d’administration dont le Fonds a besoin dans ses activités
quotidiennes, ou en coordonne la prestation, notamment, mais
sans s’y limiter, le calcul de la valeur liquidative du Fonds et de
ses séries et I'établissement des rapports connexes, la
préparation de tous les documents de placement, la tenue des
registres des porteurs de parts, ainsi que d’autres services
administratifs. Le gestionnaire regoit des honoraires de gestion
pour ces services. Ces honoraires sont calculés en fonction d’un
pourcentage de la valeur liquidative du Fonds, comme il est
décrit dans le prospectus simplifié.

Le Fonds a payé au gestionnaire des frais de gestion de 1 467 $
(TVH exclue) pour la période close le 31 décembre 2025.

Le gestionnaire de portefeuille est responsable de tous les
conseils en placement fournis au Fonds; il effectue notamment
des analyses et présente des recommandations en matiére de
placements, et il prend des décisions de placement et des
dispositions en vue de I'acquisition et de la cession des
placements des portefeuilles. Les honoraires versés en échange
de ces services sont inclus dans les frais de gestion. Les
honoraires de gestion de portefeuille pour les services fournis
par le gestionnaire de portefeuille sont payés a méme les frais
de gestion.

Le gestionnaire a payé 2 765 S (TVH exclue) au gestionnaire de
portefeuille pour la période close le 31 décembre 2025.

Le comité d’examen indépendant (le « CEl ») du Fonds continue
de surveiller les opérations sur les titres négociés entre fonds
communs de placement, fonds d’investissement a capital fixe,
comptes gérés ou organismes de placement collectif gérés par le
gestionnaire ou ses sociétés affiliées. Dans de tels cas, le
gestionnaire est tenu de se conformer a ses politiques et a ses
procédures écrites présentées au comité d’examen indépendant
et de fournir des rapports périodiques conformément au
Réglement 81-107.
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Faits saillants financiers

Série A*
Période close le 31 décembre 2025
Actif net au début 10,00 $
Activités d'exploitation :
Total des produits 0,08
Total des charges (0,11)
Profits (pertes) réalisés (0,01)
Profits (pertes) latents 1,15
Total de I'augmentation (la diminution) liée aux activités d'exploitation? 1,11 $
Distributions :
A partir du revenu (excluant les dividendes) = B
A partir des dividendes -
A partir des gains en capital (0,01)
Total des distributions? ? (0,01) $
Actif net a la fin 3 10,41 $

Ratios et données supplémentaires

Valeur liquidative* 115713 §
Parts en circulation 11120
Ratio des frais de gestion® 2,04 %
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge 3,30
Taux de rotation des titres en portefeuille® 11,55
Ratio des frais d'opération’ 0,08
Valeur liquidative par part, a la fin 10,41 §
Notes

*

1.

N

g W

o

~

Les activités liées a la série A ont commencé le 26 juin 2025.

Les données sont tirées des états financiers annuels audités du Fonds. Tous les chiffres par part présentés renvoient a I'actif net calculé conformément aux Normes
IFRS de comptabilité publiées par I'International Accounting Standards Board (I'« IASB »).

. L'actif net et les distributions sont établis en fonction du nombre réel de parts en circulation au moment considéré. L'augmentation (la diminution) liée aux activités

d'exploitation est fonction du nombre moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période. Ce tableau ne constitue pas un rapprochement de I'actif net par part
au début et a la fin.

. Les distributions ont été payées en trésorerie ou réinvesties dans des parts additionnelles du Fonds, ou les deux.
. Données a la fin de la période indiquée.
. Le ratio des frais de gestion (« RFG ») est établi en fonction du total des charges de la période close, incluant la quote-part du RFG revenant au Fonds, le cas échéant, de

tout fonds sous-jacent dans lequel le Fonds investit, et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative quotidienne moyenne au cours de la période.

. Le taux de rotation des titres en portefeuille indique dans quelle mesure le gestionnaire de portefeuille du Fonds gére activement les placements du portefeuille. 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 le Fonds au cours de la période sont élevés, et plus les investisseurs sont susceptibles de réaliser des gains en
capital imposables. I n'y a pas nécessairement de lien entre un taux de rotation élevé et le rendement d’un fonds. Le taux de rotation des titres en portefeuille est
calculé en fonction de la valeur la plus faible entre les achats et les ventes de titres divisée par la valeur de marché moyenne pondérée des titres du portefeuille, a
I'exclusion des titres a court terme.

. Le ratio des frais d'opération (« RFO ») représente le total des commissions et des autres co(ts de transaction du portefeuille et est exprimé en pourcentage annualisé

de la valeur liquidative moyenne quotidienne de la période. Lorsqu'un Fonds investit dans un fonds sous-jacent, le RFO inclut la quote-part revenant au Fonds des
commissions du fonds sous-jacent.
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Série F*
Période close le 31 décembre 2025
Actif net au début 10,00 $
Activités d'exploitation :
Total des produits 0,06
Total des charges (0,05)
Profits (pertes) réalisés =
Profits (pertes) latents 0,78
Total de I'augmentation (la diminution) liée aux activités d’exploitation? 079 $
Distributions :
A partir du revenu (excluant les dividendes) (0,01) $§
A partir des dividendes (0,01)
A partir des gains en capital (0,02)
Total des distributions®* (0,04) $
Actif net a la fin 3 10,44 $

Ratios et données supplémentaires

Valeur liquidative* 519627 $
Parts en circulation 49776
Ratio des frais de gestion® 0,94 %
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge 2,28
Taux de rotation des titres en portefeuille® 11,55
Ratio des frais d’opération’ 0,08
Valeur liquidative par part, a la fin 10,44 §
Notes

*

1.

2.
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o

~

Les activités liées a la série F ont commencé le 26 juin 2025.

Les données sont tirées des états financiers annuels audités du Fonds. Tous les chiffres par part présentés renvoient a I'actif net calculé conformément aux Normes
IFRS de comptabilité publiées par I'International Accounting Standards Board (I'« IASB »).

L'actif net et les distributions sont établis en fonction du nombre réel de parts en circulation au moment considéré. L'augmentation (la diminution) liée aux activités

d'exploitation est fonction du nombre moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période. Ce tableau ne constitue pas un rapprochement de I'actif net par part
au début et a la fin.

. Les distributions ont été payées en trésorerie ou réinvesties dans des parts additionnelles du Fonds, ou les deux.
. Données a la fin de la période indiquée.
. Le ratio des frais de gestion (« RFG ») est établi en fonction du total des charges de la période close, incluant la quote-part du RFG revenant au Fonds, le cas échéant, de

tout fonds sous-jacent dans lequel le Fonds investit, et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative quotidienne moyenne au cours de la période.

. Le taux de rotation des titres en portefeuille indique dans quelle mesure le gestionnaire de portefeuille du Fonds gére activement les placements du portefeuille. 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 le Fonds au cours de la période sont élevés, et plus les investisseurs sont susceptibles de réaliser des gains en
capital imposables. I n'y a pas nécessairement de lien entre un taux de rotation élevé et le rendement d’un fonds. Le taux de rotation des titres en portefeuille est
calculé en fonction de la valeur la plus faible entre les achats et les ventes de titres divisée par la valeur de marché moyenne pondérée des titres du portefeuille, a
I'exclusion des titres a court terme.

. Le ratio des frais d'opération (« RFO ») représente le total des commissions et des autres co(ts de transaction du portefeuille et est exprimé en pourcentage annualisé

de la valeur liquidative moyenne quotidienne de la période. Lorsqu'un Fonds investit dans un fonds sous-jacent, le RFO inclut la quote-part revenant au Fonds des
commissions du fonds sous-jacent.
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Série O*
Période close le 31 décembre 2025
Actif net au début 10,00 $
Activités d'exploitation :
Total des produits 0,05
Total des charges (0,01)
Profits (pertes) réalisés 0,03
Profits (pertes) latents 0,26
Total de I'augmentation (la diminution) liée aux activités d’exploitation? 033 $
Distributions :
A partir du revenu (excluant les dividendes) - $
A partir des dividendes (0,03)
A partir des gains en capital (0,04)
Total des distributions®* (0,07) $
Actif net a la fin 3 10,32 $

Ratios et données supplémentaires

Valeur liquidative* 1592878 §
Parts en circulation 154 301
Ratio des frais de gestion® 0,10 %
Ratio des frais de gestion avant renonciations et prises en charge 1,81
Taux de rotation des titres en portefeuille® 11,55
Ratio des frais d’opération’ 0,08
Valeur liquidative par part, a la fin 10,32 §
Notes

*

1.

2.
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o

~

Les activités liées a la série O ont commencé le 4 juillet 2025.
Les données sont tirées des états financiers annuels audités du Fonds. Tous les chiffres par part présentés renvoient a I'actif net calculé conformément aux Normes
IFRS de comptabilité publiées par I'International Accounting Standards Board (I'« IASB »).

L'actif net et les distributions sont établis en fonction du nombre réel de parts en circulation au moment considéré. L'augmentation (la diminution) liée aux activités
d'exploitation est fonction du nombre moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période. Ce tableau ne constitue pas un rapprochement de I'actif net par part
au début et a la fin.

. Les distributions ont été payées en trésorerie ou réinvesties dans des parts additionnelles du Fonds, ou les deux.
. Données a la fin de la période indiquée.
. Le ratio des frais de gestion (« RFG ») est établi en fonction du total des charges de la période close, incluant la quote-part du RFG revenant au Fonds, le cas échéant, de

tout fonds sous-jacent dans lequel le Fonds investit, et est exprimé en pourcentage annualisé de la valeur liquidative quotidienne moyenne au cours de la période.

. Le taux de rotation des titres en portefeuille indique dans quelle mesure le gestionnaire de portefeuille du Fonds gére activement les placements du portefeuille. 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 le Fonds au cours de la période sont élevés, et plus les investisseurs sont susceptibles de réaliser des gains en
capital imposables. I n'y a pas nécessairement de lien entre un taux de rotation élevé et le rendement d’un fonds. Le taux de rotation des titres en portefeuille est
calculé en fonction de la valeur la plus faible entre les achats et les ventes de titres divisée par la valeur de marché moyenne pondérée des titres du portefeuille, a
I'exclusion des titres a court terme.

. Le ratio des frais d'opération (« RFO ») représente le total des commissions et des autres co(ts de transaction du portefeuille et est exprimé en pourcentage annualisé

de la valeur liquidative moyenne quotidienne de la période. Lorsqu'un Fonds investit dans un fonds sous-jacent, le RFO inclut la quote-part revenant au Fonds des
commissions du fonds sous-jacent.
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Frais de gestion

Rendements passés

Le gestionnaire fournit tous les services généraux de gestion et
d’administration dont le Fonds a besoin, ou en coordonne la
prestation, comme il est décrit dans la section « Transactions
entre parties liées » plus haut.

En contrepartie des services qu’il fournit, le gestionnaire regoit
des honoraires de gestion mensuels établis en fonction de la
valeur liquidative de chaque série. Ces honoraires sont calculés
quotidiennement et payables mensuellement. Le Fonds paie des
frais de gestion de 1,75 % par an pour les parts de série A et de
0,75 % par an pour les parts de série F. Aucuns frais de gestion
ne sont facturés au Fonds en ce qui a trait aux parts de série O,
mais les investisseurs paient des frais de gestion négociés.

Des frais de service ou des commissions de suivi d’'un montant
maximal de 1,00 % par an sont versés aux courtiers relativement
aux parts de série A. Ce montant inclut environ 57 % des frais de
gestion des parts de série A.

Rendements annuels

Le Fonds est devenu un émetteur assujetti le 26 juin 2025. En
conséquence, les rendements pour la période ou les exercices
pertinents sont présentés ci-apres.

L'information sur le rendement suppose que les distributions
ont été réinvesties en totalité dans des titres additionnels du
Fonds. L'information sur le rendement ne tient pas compte des
frais d’acquisition, des frais de rachat, des distributions ou des
frais accessoires qui pourraient réduire le rendement. Le
rendement passé n’est pas nécessairement indicatif du
rendement futur de la série.

Série A Série F
5% 6%
4,20 % 4,79 %
0
4% 5%
4%
3%
3%
2%
2%
1% 1%
0% 0%
2025 2025
Série O
5%
3,90 %
4%
3%
2%
1%
0%

20252

1. Pour la période allant du 26 juin au 31 décembre. 2. Pour la période allant du 4 juillet au 31 décembre.
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Rapport annuel de la direction sur le rendement du Fonds au 31 décembre 2025

Rendements annuels composés

Le tableau qui suit présente une comparaison du rendement annuel composé du Fonds pour chacune des périodes indiquées et du
rendement de I'indice de rendement total composé S&P/TSX (I'« indice »). L'indice de rendement total composé S&P/TSX est un
indice sectoriel couvrant I’'ensemble de I'économie et comprenant environ 95 % de la capitalisation boursiere des sociétés
canadiennes inscrites a la Bourse de Toronto. Les rendements de I'indice sont calculés sans déduction des frais et charges, tandis
que le rendement du Fonds est calculé apres cette déduction.

Pour la période close le 31 décembre 2025 Depuis la création?

Rendement annuel composé

Série A’ 420 %
Série F! 4,79
Série 0' 3,90
Indice de rendement total composé S&P/TSX® 2099 %
Notes

1. Les rendements se fondent sur la valeur liquidative par part des séries pertinentes du Fonds en présumant que toutes les distributions ont été réinvesties.
2. Série A et série F : période allant du 26 juin 2025 au 31 décembre 2025. Série O : période allant du 4 juillet 2025 au 31 décembre 2025.
3. TSX © Copyright 2025 TSX Inc. Tous droits réservés.




Fonds d’actions canadiennes toutes capitalisations Pembroke Lysander

Rapport annuel de la direction sur le rendement du Fonds au 31 décembre 2025

Apergu du portefeuille

% de la valeur liquidative % de la valeur liquidative
Les 25 principaux placements Composition de I'actif
Groupe AtkinsRéalis inc. 53 % Actions canadiennes 96,8 %
Les Vétements de Sport Gildan Inc. 5,2 Trésorerie et équivalents de trésorerie 31
Boyd Group Inc. 5,1 Autres actifs moins les passifs 0,1
Banque Royale du Canada 51 Total 100,0 %
Stella-Jones Inc. i) Composition sectorielle
Alimentation Couche-Tard inc. 4,5 [ T - S 3 e
Trésorerie et équivalents de trésorerie 31 %
CAE inc. 42 . L
) ) ] ) Services de communications 4,0
Fa"féx filang afhioidingzlie 42 Produits de consommation discrétionnaire 12,3
eloniiilie 4l Produits de consommation courante 7,8
Kinaxis Inc. 39 . .
Energie 8,9
S e Lk < Services financiers 20,5
Secure Waste Infrastructure Co. 3,7 Produits industriels 23,7
Topaz Energy (’)orp. S Technologies de I'information 11,5
Gr?upe TMX It’ee. ’ ' 3,1 Matitres 50
Trésorerie et équivalents de trésorerie 3,1 Autres actifs moins les passifs 01
CGl inc. 3,0 -
Immobilier 3,1
Element Fleet Management Corp. 2,7
9 P Total 100,0 %
Waste Connections Inc. 2,6
EQB Inc. 2,6
Aritzia Inc. 2,6
FirstService Corp. 2,3
Brookfield Corp. 22
Intact Corporation Financiére 2,0
ARC Resources Ltd. 1,8
Mines Agnico Eagle Limitée 1,7
Total 87,0 %

10



B LYSANDER
52 FUNDS

3080 Yonge Street, Suite 4000
Toronto (Ontario) M4N 3N1
www.lysanderfunds.com

® Lysander Funds est une marque déposée de Lysander Funds Limited




<<
  /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


