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RAPPORT DE L’AUDITEUR INDÉPENDANT4

 

PricewaterhouseCoopers s.r.l./s.e.n.c.r.l. 

PwC Tower, 18 York Street, bureau 2500 

Toronto (Ontario) Canada  M5J 0B2 

Tél. : +1 416 863-1133, Téléc. : +1 416 365-8215 

Téléc. courriel : ca_toronto_18_york_fax@pwc.com 

« PwC » s’entend de PricewaterhouseCoopers s.r.l./s.e.n.c.r.l., une société à responsabilité limitée de 
l’Ontario. 

Rapport de l’auditeur indépendant 

Aux porteurs de parts et au fiduciaire de  

Fonds d’actions canadiennes Brandes 

Fonds du marché monétaire canadien Brandes 

Fonds obligataire axé sur les sociétés Brandes 

Fonds de valeur des marchés émergents Brandes 

Fonds d’actions globales Brandes 

Fonds d’opportunités mondiales Brandes 

Fonds d’actions globales à petite capitalisation Brandes 

Fonds d’actions internationales Brandes 

Fonds d’actions américaines Brandes 

Fonds obligataire canadien Bridgehouse 

Fonds d’actions des marchés émergents de qualité GQG Partners 

Fonds d’actions mondiales de qualité GQG Partners 

Fonds d’actions internationales de qualité GQG Partners 

Fonds d’actions américaines de qualité GQG Partners 

Fonds de dividendes défensif mondial Lazard 

Fonds de revenu équilibré mondial Lazard 

Fonds mondial multiplicateur Lazard 

Fonds international multiplicateur Lazard 

Fonds mondial d’obligations vertes Nuveen 

Fonds d’actions canadiennes Sionna 

Fonds d’opportunités Sionna 

Fonds de revenu stratégique Sionna 
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Fonds de répartition mondiale T. Rowe Price 

Fonds de valeurs sûres américaines T. Rowe Price 

(individuellement, le « Fonds ») 

Notre opinion 

À notre avis, les états financiers ci-joints de chaque Fonds au 31 décembre 2025 donnent, dans tous leurs 

aspects significatifs, une image fidèle de la situation financière de chaque Fonds, ainsi que de sa 

performance financière et de ses flux de trésorerie aux dates et pour les périodes indiquées à la note 1 (c), 

conformément aux Normes internationales d’information financière publiées par l’International Accounting 

Standards Board (normes IFRS de comptabilité). 

Notre audit 

Nous avons effectué l’audit des états financiers de chaque Fonds, qui comprennent : 

• les états de la situation financière à la date de clôture des périodes indiquées à la note 1 (c); 

• les états du résultat global pour les périodes indiquées à la note 1 (c); 

• les états de l’évolution de l’actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables pour les périodes 

indiquées à la note 1 (c); 

• les tableaux des flux de trésorerie pour les périodes indiquées à la note 1 (c); 

• les notes annexes, qui comprennent les informations significatives sur les méthodes comptables et d’autres 

informations explicatives. 

Fondement de l’opinion 

Nous avons effectué notre audit conformément aux normes d’audit généralement reconnues du Canada. Les 

responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont plus amplement décrites dans la section 

Responsabilités de l’auditeur à l’égard de l’audit des états financiers de notre rapport. 

Nous estimons que les éléments probants que nous avons obtenus sont suffisants et appropriés pour fonder 

notre opinion. 



RAPPORT DE L’AUDITEUR INDÉPENDANT6

 

 

Indépendance 

Nous sommes indépendants de chaque Fonds conformément aux règles de déontologie qui s’appliquent à 

notre audit des états financiers au Canada, et nous nous sommes acquittés des autres responsabilités 

déontologiques qui nous incombent selon ces règles.  

Autres informations 

La responsabilité des autres informations de chaque Fonds incombe à la direction. Les autres informations 

se composent du rapport annuel de la direction sur le rendement du Fonds de chaque Fonds. 

Notre opinion sur les états financiers ne s’étend pas aux autres informations et nous n’exprimons aucune 

forme d’assurance que ce soit sur ces informations. 

En ce qui concerne notre audit des états financiers de chaque Fonds, notre responsabilité consiste à lire les 

autres informations désignées ci-dessus et, ce faisant, à apprécier s’il existe une incohérence significative 

entre celles-ci et les états financiers de chaque Fonds ou la connaissance que nous avons acquise au cours de 

l’audit, ou encore si les autres informations semblent autrement comporter une anomalie significative. 

Si, à la lumière des travaux que nous avons effectués, nous concluons à la présence d’une anomalie 

significative dans les autres informations, nous sommes tenus de signaler ce fait. Nous n’avons rien à 

signaler à cet égard. 

Responsabilités de la direction et des responsables de la gouvernance à 

l’égard des états financiers 

La direction est responsable de la préparation et de la présentation fidèle des états financiers de chaque 

Fonds conformément aux normes IFRS de comptabilité, ainsi que du contrôle interne qu’elle considère 

comme nécessaire pour permettre la préparation d’états financiers exempts d’anomalies significatives, que 

celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs. 

Lors de la préparation des états financiers, c’est à la direction qu’il incombe d’évaluer la capacité de chaque 

Fonds à poursuivre ses activités, de communiquer, le cas échéant, les questions relatives à la continuité de 

l’exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si la direction a 

l’intention de liquider l’un des Fonds ou de cesser ses activités, ou si elle n’a aucune autre solution réaliste 

que de le faire. 
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Il incombe aux responsables de la gouvernance de surveiller le processus d’information financière de chaque 

Fonds. 

Responsabilités de l’auditeur à l’égard de l’audit des états financiers 

Nos objectifs sont d’obtenir l’assurance raisonnable que les états financiers de chaque Fonds, pris dans leur 

ensemble, sont exempts d’anomalies significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, et de 

délivrer un rapport de l’auditeur contenant notre opinion. L’assurance raisonnable correspond à un niveau 

élevé d’assurance, qui ne garantit toutefois pas qu’un audit réalisé conformément aux normes d’audit 

généralement reconnues du Canada permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui pourrait 

exister. Les anomalies peuvent résulter de fraudes ou d’erreurs et elles sont considérées comme significatives 

lorsqu’il est raisonnable de s’attendre à ce que, individuellement ou collectivement, elles puissent influer sur 

les décisions économiques que les utilisateurs des états financiers de chaque Fonds prennent en se fondant 

sur ceux-ci. 

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’audit généralement reconnues du Canada, 

nous exerçons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long du processus. En 

outre : 

• nous identifions et évaluons les risques que les états financiers de chaque Fonds comportent des anomalies 

significatives, que celles-ci résultent de fraudes ou d’erreurs, concevons et mettons en œuvre des 

procédures d’audit en réponse à ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants et appropriés 

pour fonder notre opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie significative résultant d’une fraude 

est plus élevé que celui d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la 

collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du 

contrôle interne; 

• nous acquérons une compréhension des éléments du contrôle interne pertinents pour l’audit afin de 

concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances, et non dans le but d’exprimer une opinion 

sur l’efficacité du contrôle interne de chaque Fonds; 

• nous apprécions le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère raisonnable des 

estimations comptables faites par la direction, de même que des informations y afférentes fournies par 

cette dernière; 
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• nous tirons une conclusion quant au caractère approprié de l’utilisation par la direction du principe 

comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant à l’existence ou non 

d’une incertitude significative liée à des événements ou situations susceptibles de jeter un doute important 

sur la capacité de chaque Fonds à poursuivre ses activités. Si nous concluons à l’existence d’une incertitude 

significative, nous sommes tenus d’attirer l’attention des lecteurs de notre rapport sur les informations 

fournies dans les états financiers de chaque Fonds au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne 

sont pas adéquates, d’exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s’appuient sur les éléments 

probants obtenus jusqu’à la date de notre rapport. Des événements ou situations futurs pourraient par 

ailleurs amener l’un des Fonds à cesser ses activités; 

• nous évaluons la présentation d’ensemble, la structure et le contenu des états financiers de chaque Fonds, 

y compris les informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers représentent les 

opérations et événements sous-jacents d’une manière propre à donner une image fidèle. 

Nous communiquons aux responsables de la gouvernance, entre autres informations, l’étendue et le 

calendrier prévus des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience 

importante du contrôle interne que nous aurions relevée au cours de notre audit. 

 

Comptables professionnels agréés, experts-comptables autorisés 

Toronto (Ontario) 

Le 18 mars 2026 



FONDS D’ACTIONS CANADIENNES BRANDES
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 101 762 $ 66 273 $
Trésorerie 179 1 509
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 242 10
Montant à recevoir pour la vente de titres 683 -
Dividendes et intérêts à recevoir 262 86

103 128 67 878

PASSIF
PASSIF COURANT
Rachats de parts rachetables à payer 79 21

79 21

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 103 049 $ 67 857 $
Coût des placements 90 244 58 084

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 41 833 $ 33 192 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 1 006 986
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 41,57 33,66

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 61 213 $ 34 663 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 1 527 1 075
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 40,10 32,26

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 3 $ 2 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 72,22 57,26

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS CANADIENNES BRANDES
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 3 256 $ 1 209 $
Intérêts à distribuer 2 2
Distributions à recevoir des fonds sous-jacents - 329
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 42 30
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 13 536 7 662
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements 3 329 1 611
Gain (perte) net sur placements 20 165 10 843

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -5 -9
Gain (perte) net sur dérivés -5 -9

Prêt de titres - 1
Gain (perte) net réalisé sur devises -11 -1
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises 2 -
Résultat net 20 151 10 834

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 1 175 931
Frais juridiques 1 1
Audit 4 4
Comité d’examen indépendant 2 2
Droits de garde et frais de comptabilité 23 20
Frais de dépôt 20 20
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 6 4
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 113 103
Retenues d’impôts étrangers 131 6
Coûts de transactions (note 2) 146 31

1 621 1 122
Total des charges avant absorption 1 621 1 122

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 8 029 $ 4 981 $
Série F 10 500 4 731
Série I 1 -

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 18 530 9 712

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 8,20 $ 4,89 $
Série F 8,45 4,93
Série I 15,54 9,58

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS CANADIENNES BRANDES
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $33 192 30 701 $ $34 663 23 751 $ $2 2

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 8 029 4 981 10 500 4 731 1 -

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -282 -13 -784 -140 - -

-282 -13 -784 -140 - -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 6 112 2 211 22 687 9 790 - -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 262 13 643 110 - -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -512 -1 379 512 1 379 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -4 968 -3 322 -7 008 -4 958 - -

894 -2 477 16 834 6 321 - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 8 641 2 491 26 550 10 912 1 -

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $41 833 33 192 $ $61 213 34 663 $ $3 2

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 985 933 1 066 391 1 074 617 867 713 39 38
Parts rachetables émises contre trésorerie 159 562 69 717 619 166 325 596 - -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 6 385 396 15 351 3 452 - 1
Transfert net des parts rachetables -13 960 -44 297 14 496 46 367 - -
Rachat de parts rachetables -131 676 -106 274 -196 986 -168 511 - -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 1 006 244 985 933 1 526 644 1 074 617 39 39

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $67 857 54 454

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 18 530 9 712

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -1 066 -153

-1 066 -153

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 28 799 12 001
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 905 123
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -11 976 -8 280

17 728 3 844

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 35 192 13 403

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $103 049 67 857

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS CANADIENNES BRANDES
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 18 530 $ 9 712 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -13 536 -7 662
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements -3 329 -1 611
Réinvestissement des distributions des fonds sous-jacents - 329
Achat de placements -61 279 -22 378
Produit de la vente de placements 41 972 19 425
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -176 -60

-17 818 -2 245

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 28 567 12 033
Distributions aux porteurs de parts rachetables -161 -30
Sommes versées au rachat de parts rachetables -11 918 -8 453

16 488 3 550

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE -1 330 1 305

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 1 509 204

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 179 1 509

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 2 949 1 145
Intérêts 2 2

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS CANADIENNES BRANDES
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions/de parts), à moins d’indication contraire.

NOMBRE  
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Aérospatiale et défense

118 675 CAE Inc. $3 345 $4 955 4,8
19 688 Hexcel Corporation 1 381 1 997 1,9

272 552 Magellan Aerospace Corporation 2 929 5 048 4,9
7 655 12 000 11,6

Boissons
804 500 AmBev S.A. 2 322 2 793 2,7
70 743 Corby Spirit and Wine Limited, cat. A 1 053 1 047 1,0

229 600 Corby Spirit and Wine Limited, cat. B 3 210 3 265 3,2
40 766 Heineken Holding NV 3 567 4 103 4,0
28 826 Pernod Ricard SA 3 833 3 399 3,3

13 985 14 607 14,2

Biotechnologie
213 856 Grifols, SA, CAAE 2 198 2 744 2,7

Produits chimiques
33 609 Nutrien Ltd. 2 174 2 847 2,8

Équipements de communication
188 525 Evertz Technologies Limited 2 292 2 609 2,5

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
91 479 Carrefour S.A. 1 866 2 100 2,0

Emballages et conteneurs
36 295 CCL Industries Inc., cat. B 2 455 3 147 3,1

114 089 Winpak Ltd. 4 760 5 089 4,9
7 215 8 236 8,0

Équipement et services liés à l’énergie
51 868 Halliburton Company 1 460 2 012 2,0
73 590 Innovex International, Inc. 1 715 2 209 2,1

342 452 Pason Systems Inc. 4 098 4 106 4,0
7 273 8 327 8,1

Produits alimentaires
37 073 High Liner Foods Incorporated 426 549 0,5
16 445 Industries Lassonde Inc., cat. A 2 573 3 610 3,5
50 094 Saputo inc. 1 700 2 069 2,0

4 699 6 228 6,0

Biens de consommation durables de logement
303 314 Les Industries Dorel Inc., cat. B, sub., 

avec droit de vote 4 573 452 0,4

Assurance
146 653 E-L Financial Corporation Limited 777 2 386 2,3

Fonds d’investissement
152 905 Sprott Physical Uranium Trust 2 732 4 102 4,0

Machines
94 448 Kennametal Inc. 2 836 3 683 3,6

158 644 Velan, Inc. 1 127 2 959 2,9
3 963 6 642 6,5

Transport maritime
39 734 Algoma Central Corporation 615 751 0,7

Pétrole, gaz et combustibles
63 869 Gran Tierra Energy Inc. 981 371 0,4

396 500 Petróleo Brasileiro S.A., privil. 3 114 3 061 3,0
4 095 3 432 3,4

Produits issus du papier et de la forêt
164 488 Canfor Corporation 2 248 1 930 1,9
11 878 West Fraser Timber Co. Ltd. 1 004 996 0,9

3 252 2 926 2,8

Produits de soins personnels
59 940 Edgewell Personal Care Company 2 104 1 403 1,4

Produits pharmaceutiques
45 925 GSK PLC 1 208 1 550 1,5
23 415 Sanofi 3 115 3 124 3,0
47 900 Takeda Pharmaceutical Company 

Limited 1 856 2 030 2,0
6 179 6 704 6,5

NOMBRE  
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Services professionnels
13 008 Information Services Corporation $372 $605 0,6

Logiciel
112 270 Open Text Corporation 5 358 5 020 4,9

Textiles, habillement et produits de luxe
2 164 Kering 732 1 051 1,0
2 432 The Swatch Group AG, 

actions au porteur 691 709 0,7
58 604 The Swatch Group AG, 

actions inscrites 3 010 3 499 3,4
4 433 5 259 5,1

Services de télécommunication sans fil
45 998 Rogers Communications Inc., cat. B 2 434 2 382 2,3

Total des placements 90 244 101 762 98,8
Contrats de change a) - -
Autres actifs, moins les passifs 1 287 1,2
Actif net attribuable aux porteurs 

de parts rachetables 103 049 100,0

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

5 janv. 2026 CAD 265 JPY 30 272 0,00876 -

- $

Remarques : Contrepartie : State Street Bank and Trust Co.; notation AA-;
 source : Standard & Poor’s
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FONDS D’ACTIONS CANADIENNES BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense 11,6 12,4
Boissons 14,2 6,3
Biotechnologie 2,7 -
Produits chimiques 2,8 4,0
Équipements de communication 2,5 1,1
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 2,0 -
Emballages et conteneurs 8,0 7,9
Services de télécommunication diversifiés - 0,2
Électricité - 0,3
Équipement et services liés à l’énergie 8,1 7,1
Produits alimentaires 6,0 6,9
Biens de consommation durables de logement 0,4 1,7
Assurance 2,3 6,1
Fonds d’investissement 4,0 3,9
Machines 6,5 2,5
Transport maritime 0,7 0,8
Pétrole, gaz et combustibles 3,4 2,8
Produits issus du papier et de la forêt 2,8 1,9
Produits de soins personnels 1,4 -
Produits pharmaceutiques 6,5 0,6
Services professionnels 0,6 2,5
Logiciel 4,9 5,1
Textiles, habillement et produits de luxe 5,1 -
Services de télécommunication sans fil 2,3 3,9

Fonds communs de placement - 19,7

Total des instruments financiers à la juste valeur 98,8 97,7
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,2 2,3

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Pays
Brésil 5,7 -
Canada 58,5 72,8
France 9,3 -
Japon 2,0 -
Pays-Bas 4,0 -
Espagne 2,7 -
Suisse 4,1 -
Royaume-Uni 1,5 -
États-Unis 11,0 5,2

Fonds communs de placement - 19,7

Total des instruments financiers à la juste valeur 98,8 97,7
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,2 2,3

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 101 762 - - 101 762

Total des 
placements 101 762 - - 101 762

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 52 888 - - 52 888
Fonds communs de 

placement 13 385 - - 13 385

Total des 
placements 66 273 - - 66 273

Au cours de l’exercice clos le 31  décembre  2025 et de l’exercice clos le 
31 décembre 2024, aucun transfert important n’a eu lieu entre les niveaux 1 et 2.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds d’actions canadiennes Brandes consiste à 
réaliser une croissance du capital à long terme, en investissant surtout dans des 
actions canadiennes.

Risque lié au cours du marché
Au 31 décembre 2025, si l’indice de référence du Fonds (indice mixte composé à 
70 % de l’indice composé S&P/TSX et à 30 % de l’indice MSCI Monde) avait 
augmenté ou diminué de 10 %, toutes les autres variables demeurant par ailleurs 
constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou diminué, respectivement, 
d’environ 6,5  M$ (au 31  décembre  2024, 6,1  M$), soit 6,3  % (au 
31 décembre 2024, 9,0 %) du total de l’actif net. Ce résultat s’appuie sur la 
corrélation historique entre le rendement des parts de série I du Fonds et celui du 
ou des indices de référence du Fonds. Dans la pratique, la corrélation historique 
n’est pas forcément représentative de la corrélation future. Par conséquent, 
l’incidence sur l’actif net pourrait être nettement différente.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant. Le Fonds pourrait également présenter un risque 
de change indirect par ses placements dans des fonds sous-jacents.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 5 854 93 130 6 077
Euro 13 777 - 26 13 803
Yen 2 029 - - 2 029
Livre sterling 1 550 - 14 1 564
Franc suisse 4 208 - 17 4 225
Dollar américain 30 621 18 43 30 682

Total 58 039 111 230 58 380

% de l’actif net 56,4 0,1 0,2 56,7

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 17 264 - 32 17 296

Total 17 264 - 32 17 296

% de l’actif net 25,5 - - 25,5

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 2,9 M$ (au 31 décembre 2024, 0,9 M$), soit 2,8 % 
(au 31  décembre  2024, 1,3  %) du total de l’actif net. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.14



FONDS D’ACTIONS CANADIENNES BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

Rapprochement entre le revenu brut et le revenu net tirés du prêt 
de titres

31 DÉCEMBRE 2024

(en milliers de dollars)
% DU REVENU 

BRUT

Revenu brut tiré du prêt de titres 2 100,0
Retenues d’impôts - -
Commissions versées à l’agent chargé du 

prêt de titres* 1 50,0

Total des prélèvements 1 50,0

Revenu net tiré du prêt de titres, 
déduction faite des retenues 
d’impôts 1 50,0

*Les commissions de l’agent chargé du prêt de titres sont versées à State Street 
Bank & Trust Company au Canada.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds ne conclut pas de conventions-cadres de compensation exécutoires.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 15



FONDS DU MARCHÉ MONÉTAIRE CANADIEN BRANDES
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 8 770 $ 9 385 $
Trésorerie 105 280

8 875 9 665

PASSIF
PASSIF COURANT
Rachats de parts rachetables à payer 9 759
Dettes – Autres 2 18

11 777

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 8 864 $ 8 888 $
Coût des placements 8 770 9 385

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 3 064 $ 2 770 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 306 277
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 10,00 10,00

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 5 800 $ 6 118 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 580 612
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 10,00 10,00

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DU MARCHÉ MONÉTAIRE CANADIEN BRANDES
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Intérêts à distribuer 272 435
Gain (perte) net sur placements 272 435

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Résultat net 272 435

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 112 121
Audit - 1
Frais d’intérêts 1 1
Droits de garde et frais de comptabilité 10 10
Frais de dépôt 24 25
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 1 1
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 12 17

160 176
Charges absorbées -50 -56
Total des charges avant absorption 110 120

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 46 $ 86 $
Série F 116 229

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 162 315

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 0,16 $ 0,32 $
Série F 0,19 0,35

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DU MARCHÉ MONÉTAIRE CANADIEN BRANDES
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F TOTAL DU FONDS

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $2 770 2 436 $ $6 118 5 862 $ $8 888 8 298

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 46 86 116 229 162 315

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -46 -86 -116 -229 -162 -315

-46 -86 -116 -229 -162 -315

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 3 100 4 629 4 228 33 034 7 328 37 663
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 44 83 114 228 158 311
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -15 -5 15 5 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -2 835 -4 373 -4 675 -33 011 -7 510 -37 384

294 334 -318 256 -24 590

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 294 334 -318 256 -24 590

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $3 064 2 770 $ $5 800 6 118 $ $8 864 8 888

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 277 023 243 597 611 790 586 225
Parts rachetables émises contre trésorerie 309 900 462 894 422 751 3 303 407
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 4 447 8 303 11 421 22 841
Transfert net des parts rachetables -1 545 -539 1 545 539
Rachat de parts rachetables -283 480 -437 232 -467 462 -3 301 222

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 306 345 277 023 580 045 611 790

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DU MARCHÉ MONÉTAIRE CANADIEN BRANDES
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 162 $ 315 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
Achat de placements -23 638 -49 844
Produit de la vente de placements 24 501 49 129
Revenu d’intérêts -248 -430
(Augmentation) diminution des dettes – autres -16 18

761 -812

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 7 328 37 663
Distributions aux porteurs de parts rachetables -4 -4
Sommes versées au rachat de parts rachetables -8 260 -36 651

-936 1 008

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE -175 196

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 280 84

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 105 280

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Intérêts 254 435
Intérêts payés -1 -1

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DU MARCHÉ MONÉTAIRE CANADIEN BRANDES
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

VALEUR 
NOMINALE TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

INSTRUMENTS DU MARCHÉ MONÉTAIRE
Gouvernement

700 000 Gouvernement du Canada, bons du Trésor 2,15 % 22 avril 2026 $695 $695 7,8
500 000 Gouvernement du Canada, bons du Trésor 2,20 % 20 mai 2026 496 496 5,6

1 100 000 Gouvernement du Canada, bons du Trésor 2,21 % 6 mai 2026 1 092 1 092 12,3
850 000 Gouvernement du Canada, bons du Trésor 2,23 % 3 juin 2026 842 842 9,5
300 000 Gouvernement du Canada, bons du Trésor 2,24 % 17 juin 2026 297 297 3,3

1 500 000 Gouvernement du Canada, bons du Trésor 2,27 % 8 avril 2026 1 491 1 491 16,8
450 000 Gouvernement du Canada, bons du Trésor 2,29 % 11 février 2026 449 449 5,1
625 000 Gouvernement du Canada, bons du Trésor 2,33 % 25 mars 2026 621 621 7,0

1 100 000 Gouvernement du Canada, bons du Trésor 2,36 % 11 mars 2026 1 095 1 095 12,4
900 000 Gouvernement du Canada, bons du Trésor 2,37 % 25 février 2026 897 897 10,1
800 000 Province de l’Ontario, bons du Trésor 2,21 % 8 avril 2026 795 795 9,0

8 770 8 770 98,9

Total des placements 8 770 8 770 98,9
Autres actifs, moins les passifs 94 1,1
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 8 864 100,0
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FONDS DU MARCHÉ MONÉTAIRE CANADIEN BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Placements à court terme
Gouvernement 98,9 105,6

Total des instruments financiers à la juste valeur 98,9 105,6
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,1 -5,6

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Placements à court 
terme - 8 770 - 8 770

Total des 
placements - 8 770 - 8 770

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Placements à court 
terme - 9 385 - 9 385

Total des 
placements - 9 385 - 9 385

Au cours de l’exercice clos le 31  décembre  2025 et de l’exercice clos le 
31 décembre 2024, aucun transfert important n’a eu lieu entre les niveaux 1 et 2.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds du marché monétaire canadien Brandes 
consiste à réaliser un revenu élevé, tout en préservant le capital et en assurant la 
liquidité. Le Fonds investit principalement dans des instruments du marché 
monétaire libellés en dollar canadien.

Risque de change
Les placements du Fonds sont libellés en dollars canadiens, soit la monnaie 
fonctionnelle du Fonds. Par conséquent, les instruments financiers du Fonds ne 
sont pas soumis à un grand risque de change.

Risque de taux d’intérêt
Étant donné la nature à court terme des instruments de créance détenus par le 
Fonds et le fait qu’ils sont majoritairement détenus jusqu’à leur échéance, le 
Fonds est peu exposé au risque que la valeur de ces instruments fluctue en 
raison des variations des taux d’intérêt du marché. Au 31 décembre 2025 et au 
31 décembre 2024, le Fonds était exposé au risque de taux d’intérêt, selon le 
terme à courir, comme suit :

31 DÉCEMBRE 2025 31 DÉCEMBRE 2024
TITRES DE 

CRÉANCE
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET

Moins de un an 8 770 98,9 9 385 105,6

Total 8 770 98,9 9 385 105,6

Risque de crédit
Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, le Fonds était investi dans des 
titres de créance notés comme suit :

31 DÉCEMBRE 2025 31 DÉCEMBRE 2024

TITRES DE 
CRÉANCE PAR 
NOTATION*

% DU TOTAL 
DES 

TITRES DE 
CRÉANCE

% DE 
L’ACTIF NET

% DU TOTAL 
DES 

TITRES DE 
CRÉANCE

% DE 
L’ACTIF NET

AAA/Aaa 100,0 98,9 100,0 105,6

Total 100,0 98,9 100,0 105,6

*Exclut la trésorerie et les équivalents de trésorerie

Les notations sont celles de Standard & Poor’s, Moody’s et DBRS. Lorsque plus 
d’une notation est obtenue pour un titre, la notation moyenne est utilisée.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 21



FONDS OBLIGATAIRE AXÉ SUR LES SOCIÉTÉS BRANDES
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 32 936 $ 35 299 $
Trésorerie 150 14
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables - 4
Dividendes et intérêts à recevoir 463 449
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme 172 26

33 721 35 792

PASSIF
PASSIF COURANT
Rachats de parts rachetables à payer 3 3
Montant à payer sur contrats de change au comptant ou à terme 6 884

9 887

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 33 712 $ 34 905 $
Coût des placements 31 164 31 319

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 5 320 $ 5 319 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 544 526
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 9,78 10,12
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 7,13 7,03

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 14 803 $ 16 146 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 1 517 1 600
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 9,76 10,09
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 7,11 7,02

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I - $ - $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 8,99 9,30

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série AH 807 $ 856 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série AH 110 117
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série AH 7,31 7,34

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série FH 317 $ 478 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série FH 44 66
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série FH 7,20 7,24

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série IH 12 465 $ 12 106 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série IH 1 679 1 624
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série IH 7,43 7,46

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS OBLIGATAIRE AXÉ SUR LES SOCIÉTÉS BRANDES
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Intérêts à distribuer 1 695 1 932
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 29 44
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 1 084 1 025
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements -2 208 2 043
Gain (perte) net sur placements 600 5 044

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -654 -235
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change 1 024 -1 105
Gain (perte) net sur dérivés 370 -1 340

Autres revenus 1 -
Gain (perte) net réalisé sur devises 9 -2
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises -20 24
Résultat net 960 3 726

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 158 179
Audit 1 1
Frais d’intérêts - 1
Comité d’examen indépendant - 1
Droits de garde et frais de comptabilité 13 12
Frais de dépôt 16 15
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 1 1
Autres charges - 5
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 30 33
Retenues d’impôts étrangers 32 48

251 296
Charges absorbées -11 -2
Total des charges avant absorption 240 294

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 9 $ 556 $
Série F 138 2 124
Série I - -
Série AH 26 44
Série FH 15 30
Série IH 532 678

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 720 3 432

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 0,02 $ 1,23 $
Série F 0,09 1,28
Série I 0,12 1,22
Série AH 0,23 0,28
Série FH 0,28 0,31
Série IH 0,33 0,38

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS OBLIGATAIRE AXÉ SUR LES SOCIÉTÉS BRANDES
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $5 319 4 264 $ $16 146 16 382 $ $- -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 9 556 138 2 124 - -

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -201 -167 -675 -725 - -

-201 -167 -675 -725 - -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 1 027 1 941 1 473 398 - -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 96 110 263 282 - -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -7 -102 -14 102 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -923 -1 283 -2 528 -2 417 - -

193 666 -806 -1 635 - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 1 1 055 -1 343 -236 - -

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $5 320 5 319 $ $14 803 16 146 $ $- -

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 525 678 459 874 1 599 927 1 771 074 39 37
Parts rachetables émises contre trésorerie 101 847 197 991 148 141 40 582 - -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 9 731 11 378 26 634 29 277 1 2
Transfert net des parts rachetables -723 -10 724 -1 371 10 802 - -
Rachat de parts rachetables -92 749 -132 841 -256 505 -251 808 - -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 543 784 525 678 1 516 826 1 599 927 40 39

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE AH SÉRIE FH SÉRIE IH

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $856 1 418 $ $478 824 $ $12 106 14 107

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 26 44 15 30 532 678

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -29 -45 -16 -31 -586 -706

-29 -45 -16 -31 -586 -706

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 5 13 5 7 719 904
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 25 39 11 21 485 501
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -32 21 32 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -76 -581 -197 -405 -791 -3 378

-46 -561 -160 -345 413 -1 973

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE -49 -562 -161 -346 359 -2 001

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $807 856 $ $317 478 $ $12 465 12 106

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 116 609 192 361 65 985 113 346 1 623 534 1 885 709
Parts rachetables émises contre trésorerie 678 1 710 688 996 96 219 120 526
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 3 446 5 342 1 549 2 920 65 189 66 991
Transfert net des parts rachetables - -4 345 2 847 4 345 - -
Rachat de parts rachetables -10 356 -78 459 -27 076 -55 622 -106 198 -449 692

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 110 377 116 609 43 993 65 985 1 678 744 1 623 534
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FONDS OBLIGATAIRE AXÉ SUR LES SOCIÉTÉS BRANDES
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
(SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $34 905 36 995

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 720 3 432

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -1 507 -1 674

-1 507 -1 674

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 3 229 3 263
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 880 953
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -4 515 -8 064

-406 -3 848

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE -1 193 -2 090

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $33 712 34 905

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS OBLIGATAIRE AXÉ SUR LES SOCIÉTÉS BRANDES
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 720 $ 3 432 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -1 084 -1 025
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements 2 208 -2 043
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change -1 024 1 105
Achat de placements -21 850 -19 898
Produit de la vente de placements 23 089 23 978
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -14 -44

2 045 5 505

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 3 233 3 259
Distributions aux porteurs de parts rachetables -627 -721
Sommes versées au rachat de parts rachetables -4 515 -8 111

-1 909 -5 573

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE 136 -68

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 14 82

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 150 14

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Intérêts 1 649 1 840
Intérêts payés - -1

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS OBLIGATAIRE AXÉ SUR LES SOCIÉTÉS BRANDES
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

VALEUR 
NOMINALE TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

REVENU FIXE
Gouvernement

600 000 USD Bons du Trésor américain 1,63 % 15 mai 2031 $721 $738 2,2
750 000 USD Bons du Trésor américain 2,25 % 15 février 2027 1 013 1 015 3,0
700 000 USD Bons du Trésor américain 2,38 % 15 mai 2029 930 924 2,7

1 250 000 USD Bons du Trésor américain 4,38 % 15 mai 2034 1 722 1 754 5,2
5 425 000 USD Bons du Trésor américain 4,75 % 15 février 2037 7 910 7 803 23,2

12 296 12 234 36,3

Sociétés
450 000 USD American Transmission Systems, Incorporated 2,65 % 15 janvier 2032 585 557 1,7
865 000 USD Bank of America Corporation 4,45 % 3 mars 2026 1 128 1 188 3,5
310 000 USD Citigroup Inc. 6,95 % 15 février 2030 435 439 1,3
245 000 USD Expedia Group, Inc. 3,25 % 15 février 2030 274 323 1,0
125 000 USD Expedia Group, Inc. 3,80 % 15 février 2028 150 171 0,5
220 000 USD Fifth Third Bancorp 8,25 % 1er mars 2038 200 372 1,1
515 000 USD Ford Motor Credit Company LLC 2,70 % 10 août 2026 587 700 2,1
370 000 USD Gray Media Inc. 9,63 % 15 juillet 2032 524 527 1,6
330 000 USD Hess Midstream Operations LP 4,25 % 15 février 2030 362 445 1,3
485 000 USD Iron Mountain Incorporated 4,88 % 15 septembre 2027 603 665 2,0
180 000 USD Kohl’s Corporation 10,00 % 1er juin 2030 253 272 0,8
445 000 USD Meta Platforms, Inc. 4,95 % 15 mai 2033 600 629 1,9
210 000 USD Methanex Corporation 5,13 % 15 octobre 2027 270 290 0,9
230 000 USD Methanex Corporation 5,25 % 15 décembre 2029 260 319 1,0
910 000 USD Netflix, Inc. 4,38 % 15 novembre 2026 1 216 1 256 3,7
479 000 USD Optics Bidco SPA 6,38 % 15 novembre 2033 714 653 1,9
405 000 USD Organon & Co. / Organon Foreign Debt Co-Issuer BV 4,13 % 30 avril 2028 527 544 1,6
USD 505 000 Pilgrim’s Pride Corporation 4,25 % 15 avril 2031 627 677 2,0
330 000 USD Pitney Bowes Inc. 7,25 % 15 mars 2029 479 460 1,4
33 000 USD Prime Security Services Borrower, LLC / Prime Finance, Inc. 5,75 % 15 avril 2026 45 45 0,1

510 000 USD Sabre GLBL Inc. 11,13 % 15 juillet 2030 704 581 1,7
275 000 USD Sealed Air Corporation 4,00 % 1er décembre 2027 377 376 1,1
380 544 USD SLM Private Credit Student Loan Trust, série 2004-B, 

cat. A4 4,41 % 15 septembre 2033 289 516 1,5
383 378 USD SLM Private Credit Student Loan Trust, série 2005-A, 

cat. A4 4,29 % 15 décembre 2038 292 520 1,5
263 228 USD SLM Private Credit Student Loan Trust, série 2006-A, 

cat. A5 4,27 % 15 juin 2039 230 349 1,0
136 337 USD SLM Private Credit Student Loan Trust, série 2007-A, 

cat. A4A 4,22 % 16 décembre 2041 98 185 0,6
139 500 USD Sprint Spectrum Co. LLC / Sprint Spectrum Co. II LLC / Sprint Spectrum Co. III 

LLC 5,15 % 20 septembre 2029 200 193 0,6
81 000 USD Telecom Italia Capital S.A. 6,38 % 15 novembre 2033 120 117 0,4

575 000 USD The Goldman Sachs Group, Inc. 3,80 % 10 mai 2026 742 783 2,3
205 000 USD T-Mobile USA, Inc. 4,75 % 1er février 2028 280 282 0,8
240 000 USD Transocean Inc. 8,75 % 15 février 2030 333 344 1,0
USD 710 000 Travel + Leisure Co. 6,63 % 31 juillet 2026 963 984 2,9
345 000 USD Univision Communications Inc. 8,00 % 15 août 2028 475 491 1,5
405 000 USD Univision Communications Inc. 8,50 % 31 juillet 2031 556 581 1,7

1 460 000 USD USB Capital IX 5,19 % 4 février 2026 1 179 1 562 4,6
840 000 USD VMware, Inc. 3,90 % 21 août 2027 1 016 1 154 3,4

424 USD Wells Fargo Mortgage Backed Securities Trust, série 2006-AR14, 
cat. 1A3 6,01 % 25 octobre 2036 - 1 -

17 693 19 551 58,0

Total des titres à revenu fixe 29 989 31 785 94,3

PLACEMENTS À COURT TERME
838 686 USD State Street Trust Company, Canada, dépôt à vue, USD 1 175 1 151 3,4

Total des placements 31 164 32 936 97,7
Contrats de change a) 166 0,5
Autres actifs, moins les passifs 610 1,8
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 33 712 100,0

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

16 janv. 2026 CAD 14 156 USD 10 195 1,36599 à 1,40703 172 $
16 janv. 2026 USD 350 CAD 486 0,71032 à 0,73058 -6

166 $

Remarques : Contrepartie : State Street Bank and Trust Co.; notation AA-;
 source : Standard & Poor’s
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FONDS OBLIGATAIRE AXÉ SUR LES SOCIÉTÉS BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Titres à revenu fixe
Sociétés 58,0 76,2
Gouvernement 36,3 22,9

Placements à court terme 3,4 2,0

Total des placements 97,7 101,1
Contrats de change, montant net 0,5 -2,5

Total des instruments financiers à la juste valeur 98,2 98,6
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,8 1,4

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Titres à revenu fixe - 31 785 - 31 785
Placements à court 

terme - 1 151 - 1 151

Total des 
placements - 32 936 - 32 936

Contrats de 
change, 
montant net - 166 - 166

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Titres à revenu fixe - 34 606 - 34 606
Placements à court 

terme - 693 - 693

Total des 
placements - 35 299 - 35 299

Contrats de 
change, 
montant net - -858 - -858

Au cours de l’exercice clos le 31  décembre  2025 et de l’exercice clos le 
31 décembre 2024, aucun transfert important n’a eu lieu entre les niveaux 1 et 2.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds obligataire axé sur les sociétés Brandes 
consiste à générer un revenu et à réaliser une croissance du capital, en 
investissant surtout dans des titres à revenu fixe de sociétés libellés en dollars 
américains, notamment des titres à revenu fixe de catégorie investissement ou 
autre. Le Fonds peut aussi investir dans des titres à revenu fixe non libellés en 
dollars américains.

Le Fonds utilise des dérivés, comme des contrats à terme, pour couvrir le risque 
de change de ses séries couvertes.

Risque lié au cours du marché
Tous les placements dans des titres de créance cotés sont des instruments à 
revenu fixe assujettis à différents termes à courir. Le Fonds s’attend à ce que le 
taux d’intérêt ou le risque de crédit soit principalement responsable des 
fluctuations des cours pour ces placements. Par conséquent, le Fonds n’est pas 
exposé à un important risque lié au cours du marché en ce qui concerne 
ces placements.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles la série non couverte du 
Fonds était fortement exposée par ses instruments financiers au 
31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, en dollars canadiens.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 19 757 82 377 20 216

Total 19 757 82 377 20 216

% de l’actif net 58,6 0,2 1,1 59,9

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 21 188 - -113 21 075

Total 21 188 - -113 21 075

% de l’actif net 60,7 - -0,3 60,4

Les tableaux suivants présentent le risque de change des séries couvertes 
compensé par des contrats de change à terme.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 13 179 55 251 -13 505 -20

Total 13 179 55 251 -13 505 -20

% de l’actif net 39,1 0,2 0,7 -40,1 -0,1

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 14 111 - -75 -14 556 -520

Total 14 111 - -75 -14 556 -520

% de l’actif net 40,4 - -0,2 -41,7 -1,5

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 1,0 M$ (au 31 décembre 2024, 1,0 M$), soit 3,0 % 
(au 31 décembre 2024, 2,9 %) du total de l’actif net. Le Fonds offre des séries 
couvertes et non couvertes. Le risque de change touche principalement les séries 
non couvertes. Environ 59,7 % (au 31 décembre 2024, 60,0 %) du Fonds est 
investi dans des parts de séries non  couvertes qui ne bénéficient pas de la 
couverture de contrats de change à terme. Le reste du Fonds, soit 40,3 % (au 
31 décembre 2024, 40,0 %), est investi dans des parts de séries couvertes qui 
bénéficient de la couverture de contrats de change à terme et, par conséquent, 
ne sont pas exposées à un risque de change important. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.28



FONDS OBLIGATAIRE AXÉ SUR LES SOCIÉTÉS BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Risque de taux d’intérêt
Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, le Fonds était exposé au risque 
de taux d’intérêt, selon le terme à courir, comme suit :

31 DÉCEMBRE 2025 31 DÉCEMBRE 2024
TITRES DE 

CRÉANCE
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET

Moins de un an 5 325 15,8 7 995 22,8
De 1 à 3 ans 4 988 14,8 9 208 26,4
Entre 3 et 5 ans 3 861 11,5 3 835 11,0
Plus de 5 ans 18 762 55,6 14 261 40,9

Total 32 936 97,7 35 299 101,1

Au 31 décembre 2025, si les taux d’intérêt en vigueur avaient augmenté ou 
diminué de 1,0 %, en présumant de la courbe de rendement un déplacement 
parallèle, toutes les autres variables demeurant par ailleurs constantes, l’actif net 
du Fonds aurait diminué ou augmenté, respectivement, d’environ 1,3 M$ (au 
31 décembre 2024, 1,2 M$), soit 3,9 % (au 31 décembre 2024, 3,4 %) du total 
de l’actif net. La sensibilité du Fonds aux variations des taux d’intérêt a été 
évaluée selon la duration moyenne pondérée des obligations. Dans la pratique, 
les résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de crédit
Le risque de crédit se concentre principalement dans les instruments de créance 
à revenu fixe du Fonds. La juste valeur des titres de créance tient compte de la 
solvabilité de l’émetteur. Le Fonds peut détenir des titres de créance de catégorie 
investissement ou autre. Le risque de crédit maximal de ces placements 
correspond à leur valeur comptable. Au 31  décembre  2025 et au 
31  décembre  2024, le Fonds était investi dans des titres de créance notés 
comme suit :

31 DÉCEMBRE 2025 31 DÉCEMBRE 2024

TITRES DE 
CRÉANCE PAR 
NOTATION*

% DU TOTAL 
DES 

TITRES DE 
CRÉANCE

% DE 
L’ACTIF NET

% DU TOTAL 
DES 

TITRES DE 
CRÉANCE

% DE 
L’ACTIF NET

AAA/Aaa 4,9 4,7 6,3 6,2
AA/Aa 40,5 38,1 25,0 24,8
A/A 9,3 8,8 2,4 2,4
BBB/Baa 12,3 11,6 31,2 30,9
BB/Ba 23,0 21,6 29,5 29,2
B/B 7,7 7,3 5,6 5,6
CCC/Caa 1,7 1,6 - -
Non noté 0,6 0,6 - -

Total 100,0 94,3 100,0 99,1

*Exclut la trésorerie et les équivalents de trésorerie

Les notations sont celles de Standard & Poor’s, Moody’s et Fitch. Lorsque plus 
d’une notation est obtenue pour un titre, la notation la plus élevée est utilisée.

Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, puisque les opérations sont réglées et 
payées à la livraison.

Le Fonds a recours à des contrats de change pour couvrir le risque de change de 
ses séries de parts couvertes. Ces contrats sont conclus avec une 
contrepartie approuvée.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds conclut diverses conventions-cadres de compensation ou ententes 
semblables qui ne satisfont pas aux critères de compensation dans l’état de la 
situation financière, mais qui permettent néanmoins d’exercer une compensation 
dans certaines circonstances, telles que la faillite ou la résiliation des contrats. Les 
tableaux suivants présentent les instruments financiers qui font l’objet d’une 
compensation ou qui, sans être compensés, sont assujettis à des 
conventions-cadres de compensation exécutoires ou à d’autres ententes 
similaires, au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024. La colonne « Montant 
net » indique l’incidence de l’exercice des droits de compensation sur l’état de la 
situation financière du Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 172 -6 - 166

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -6 6 - -

31 DÉCEMBRE 2024

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 26 -26 - -

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -884 26 - -858

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 29



FONDS DE VALEUR DES MARCHÉS ÉMERGENTS BRANDES
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 194 903 $ 133 753 $
Trésorerie 1 648 1 365
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 34 17
Montant à recevoir pour la vente de titres 52 31
Dividendes et intérêts à recevoir 686 515
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme - 1

197 323 135 682

PASSIF
PASSIF COURANT
Achats de placements à payer - 353
Rachats de parts rachetables à payer 12 3
Impôt sur les gains en capital exigible 517 -

529 356

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 196 794 $ 135 326 $
Coût des placements 160 057 145 494

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 35 126 $ 28 714 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 1 157 1 290
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 30,37 22,25
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 22,13 15,47

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 141 392 $ 92 006 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 4 271 3 803
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 33,11 24,19
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 24,13 16,82

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 20 276 $ 14 606 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 645 638
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 31,43 22,88

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE VALEUR DES MARCHÉS ÉMERGENTS BRANDES
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 6 855 $ 5 919 $
Intérêts à distribuer 9 5
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 353 278
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 5 402 -462
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements 46 587 14 165
Gain (perte) net sur placements 59 206 19 905

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -28 -60
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change - 1
Gain (perte) net sur dérivés -28 -59

Autres revenus -1 217
Gain (perte) net réalisé sur devises -45 -4
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises 15 1
Résultat net 59 147 20 060

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 2 252 1 980
Frais juridiques 2 1
Audit 6 7
Frais d’intérêts 1 1
Comité d’examen indépendant 3 3
Droits de garde et frais de comptabilité 65 66
Frais de dépôt 18 18
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 12 10
Autres charges 6 7
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 213 235
Retenues d’impôts étrangers 718 570
Impôt sur les gains en capital 633 329
Coûts de transactions (note 2) 172 169

4 101 3 396
Charges absorbées -8 -6
Total des charges avant absorption 4 093 3 390

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 9 957 $ 3 322 $
Série F 39 170 11 479
Série I 5 927 1 869

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 55 054 16 670

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 8,39 $ 2,34 $
Série F 9,66 2,84
Série I 9,46 2,97

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE VALEUR DES MARCHÉS ÉMERGENTS BRANDES
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $28 714 31 965 $ $92 006 92 898 $ $14 606 12 907

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 9 957 3 322 39 170 11 479 5 927 1 869

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -378 -361 -2 715 -2 179 -569 -475

-378 -361 -2 715 -2 179 -569 -475

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 1 749 1 546 32 596 9 159 807 918
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 368 345 2 430 1 986 569 475
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -354 -603 354 603 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -4 930 -7 500 -22 449 -21 940 -1 064 -1 088

-3 167 -6 212 12 931 -10 192 312 305

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 6 412 -3 251 49 386 -892 5 670 1 699

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $35 126 28 714 $ $141 392 92 006 $ $20 276 14 606

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 1 290 282 1 584 234 3 802 715 4 237 093 638 291 625 303
Parts rachetables émises contre trésorerie 63 945 70 443 1 181 003 393 531 28 381 41 307
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 12 593 15 367 75 455 81 072 18 356 20 395
Transfert net des parts rachetables -14 133 -28 285 12 950 25 903 - -
Rachat de parts rachetables -195 972 -351 477 -801 518 -934 884 -40 001 -48 714

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 1 156 715 1 290 282 4 270 605 3 802 715 645 027 638 291

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $135 326 137 770

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 55 054 16 670

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -3 662 -3 015

-3 662 -3 015

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 35 152 11 623
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 3 367 2 806
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -28 443 -30 528

10 076 -16 099

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 61 468 -2 444

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $196 794 135 326

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE VALEUR DES MARCHÉS ÉMERGENTS BRANDES
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 55 054 $ 16 670 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -5 402 462
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements -46 587 -14 165
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change - -1
Achat de placements -50 796 -30 755
Produit de la vente de placements 41 262 46 996
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -171 -144
(Augmentation) diminution de l’impôt sur les gains en capital exigible 517 -

-6 123 19 063

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 35 135 11 632
Distributions aux porteurs de parts rachetables -295 -209
Sommes versées au rachat de parts rachetables -28 434 -30 556

6 406 -19 133

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE 283 -70

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 1 365 1 435

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 1 648 1 365

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 5 966 5 204
Intérêts 9 5
Intérêts payés -1 -

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE VALEUR DES MARCHÉS ÉMERGENTS BRANDES
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Aérospatiale et défense

55 089 Embraer SA, CAAE $1 329 $4 867 2,5

Fret aérien et logistique
106 400 ZTO Express (Cayman) Inc. 3 166 3 043 1,5

Composants d’automobiles
44 417 Hankook Tire & Technology Co., Ltd. 1 712 2 459 1,2

Banques
175 409 Absa Group Limited 2 012 3 475 1,8

1 534 066 Bank of the Philippine Islands 3 435 4 156 2,1
25 946 Erste Group Bank AG 1 068 4 271 2,2
31 591 Hana Financial Group Inc. 1 901 2 822 1,4

273 360 HDFC Bank Limited 2 902 4 133 2,1
45 232 HSBC Holdings plc 481 982 0,5

196 113 Indusind Bank Ltd. 3 386 2 583 1,3
360 000 Kasikornbank Public Company 

Limited 2 058 3 044 1,5
50 381 Nova Ljubljanska banka d.d. CIAE, 

actions inscrites 2 552 2 943 1,5
15 715 489 PT Bank Rakyat Indonesia 

(Persero) Tbk 5 365 4 736 2,4
9 947 Santander Bank Polska SA 1 887 2 068 1,1

1 177 504 Sberbank of Russia, P.J.S.C. 5 330 - -
19 336 Shinhan Financial Group Co., Ltd. 912 1 410 0,7
39 851 TBC Bank Group PLC 3 198 2 990 1,5

36 487 39 613 20,1

Boissons
907 000 China Resources Beer (Holdings) 

Company Limited 4 272 4 198 2,1

Vente au détail, gamme complète de produits
298 100 Alibaba Group Holding Limited 9 311 7 518 3,8
831 939 Wal-Mart de Mexico SAB 

de CV, série V 3 428 3 552 1,8
12 739 11 070 5,6

Équipements de communication
318 000 BYD Electronic (International) 

Company Limited 1 930 1 885 1,0

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
634 100 Sendas Distribuidora SA 2 294 1 144 0,6

FPI diversifiées
1 605 440 Fibra Uno Administracion SA de CV 2 847 3 311 1,7

Services de télécommunication diversifiés
150 290 Hellenic Telecommunications 

Organization SA 3 471 4 082 2,1
13 706 300 PT Telekomunikasi Indonesia Tbk, 

série B 3 097 3 922 2,0
4 175 560 Sistema PJSFC 1 025 - -

110 160 Telefônica Brasil S.A. 646 910 0,5
8 239 8 914 4,6

Services financiers
52 795 Banco Latinoamericano de Comercio 

Exterior SA, cat. E 1 784 3 232 1,7
606 591 Chailease Holding Company Limited 3 898 2 789 1,4
16 563 Kaspi.kz Joint Stock Company, 

CIAE, actions inscrites 1 926 1 776 0,9
7 608 7 797 4,0

Produits alimentaires
71 638 JBS NV 1 422 1 418 0,7

4 207 500 PT Indofood Sukses Makmur Tbk 2 327 2 345 1,2
1 171 070 Wilmar International, Ltd. 4 139 3 848 2,0

7 888 7 611 3,9

Hôtels, restaurants et loisirs
398 000 Galaxy Entertainment Group Limited 3 338 2 687 1,4
20 100 Trip.com Group Limited 1 959 1 967 1,0

1 067 200 Wynn Macau, Limited 2 970 1 118 0,6
8 267 5 772 3,0

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Biens de consommation durables de logement
646 400 Haier Smart Home Co., Ltd., cat. H $2 723 $2 766 1,4

Produits domestiques
1 063 159 Kimberly-Clark de México S.A.B. 

de C.V., série A 2 309 3 111 1,6

Producteurs indépendants d’énergie et d’électricité renouvelable
227 360 Engie Brasil Energia SA 1 845 1 780 0,9

FPI industrielles
253 567 Prologis Property Mexico SA de CV 1 099 1 454 0,7

Assurance
183 800 AIA Group Limited 2 294 2 587 1,3

Services liés aux technologies de l’information
22 149 Globant SA 1 886 1 987 1,0

1 255 000 Travelsky Technology Limited, cat. H 3 203 2 276 1,2
5 089 4 263 2,2

FPI, immeubles à bureaux
81 825 Embassy Office Parks REIT 497 545 0,3

Pétrole, gaz et combustibles
34 569 Lukoil P.J.S.C. 3 110 - -

613 700 Petróleo Brasileiro S.A., privil. 4 062 4 727 2,4
7 172 4 727 2,4

Produits issus du papier et de la forêt
175 500 Suzano SA 2 305 2 258 1,1

Compagnies aériennes de transport de passagers
25 458 Copa Holdings SA, cat. A 2 612 4 214 2,1

Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs
219 100 ASMPT Limited 2 750 2 984 1,5

9 800 SK Hynix Inc. 1 252 6 039 3,1
272 000 Taiwan Semiconductor Manufacturing 

Company Ltd. 4 630 18 419 9,3
8 632 27 442 13,9

Vente au détail spécialisée
302 700 Luk Fook Holdings (International) 

Limited 1 096 1 255 0,6
3 278 000 Topsports International Holdings Ltd. 3 425 1 680 0,9

4 521 2 935 1,5

Matériel, stockage et périphériques technologiques
143 036 Samsung Electronics Co., Ltd. 6 904 16 244 8,2
34 000 Wiwynn Corporation 2 303 6 671 3,4

9 207 22 915 11,6

Services de télécommunication sans fil
5 161 527 3BB Internet Infrastructure Fund 1 853 1 417 0,7
1 176 968 America Movil, SAB de CV 1 391 1 668 0,8

130 699 Empresa Nacional de 
Telecomunicaciones S.A. (Entel) 1 245 936 0,5

71 597 Millicom International Cellular S.A. 1 496 5 448 2,8
617 240 Mobile TeleSystems P.J.S.C. 3 269 - -
515 900 Tim SA 1 720 2 753 1,4

10 974 12 222 6,2

Total des placements 160 057 194 903 99,0
Autres actifs, moins les passifs 1 891 1,0
Actif net attribuable aux porteurs 

de parts rachetables 196 794 100,0
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FONDS DE VALEUR DES MARCHÉS ÉMERGENTS BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense 2,5 3,4
Fret aérien et logistique 1,5 2,0
Composants d’automobiles 1,2 -
Banques 20,1 20,0
Boissons 2,1 1,7
Vente au détail, gamme complète de produits 5,6 5,7
Équipements de communication 1,0 -
Matériaux de construction - 1,1
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 0,6 0,6
Services consommateurs diversifiés - 0,8
FPI diversifiées 1,7 1,7
Services de télécommunication diversifiés 4,6 2,7
Électricité - 1,4
Équipements, instruments et composants électroniques - 2,0
Divertissements - 1,8
Services financiers 4,0 3,3
Produits alimentaires 3,9 3,6
Fournisseurs de produits et services de santé - 0,1
Hôtels, restaurants et loisirs 3,0 2,6
Biens de consommation durables de logement 1,4 1,3
Produits domestiques 1,6 1,6
Producteurs indépendants d’énergie et d’électricité 

renouvelable 0,9 0,9
FPI industrielles 0,7 0,8
Assurance 1,3 1,4
Services liés aux technologies de l’information 2,2 2,2
FPI, immeubles à bureaux 0,3 -
Pétrole, gaz et combustibles 2,4 2,6
Produits issus du papier et de la forêt 1,1 1,5
Compagnies aériennes de transport de passagers 2,1 2,0
Produits de soins personnels - 0,8
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs 13,9 13,0
Vente au détail spécialisée 1,5 1,7
Matériel, stockage et périphériques technologiques 11,6 8,2
Tabac - 0,4
Services de télécommunication sans fil 6,2 5,9

Total des placements 99,0 98,8
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 99,0 98,8
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,0 1,2

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Autriche 2,2 3,6
Brésil 10,1 12,2
Îles Caïmans 1,5 2,0
Chili 0,5 0,9
Chine 9,5 12,5
Grèce 2,1 0,9
Hong Kong 7,3 9,1
Inde 3,7 5,6
Indonésie 5,6 5,1
Kazakhstan 0,9 -
Luxembourg 2,8 1,9
Mexique 6,6 7,5
Panama 3,8 4,0
Philippines 2,1 1,5
Pologne 1,1 -
Russie - -
Singapour 2,0 2,2
Slovénie 1,5 -
Afrique du Sud 1,8 1,9
Corée du Sud 14,6 8,0
Taïwan 14,1 14,9
Thaïlande 2,2 3,0
Royaume-Uni 2,0 2,0
Uruguay 1,0 -

Total des placements 99,0 98,8
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 99,0 98,8
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,0 1,2

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 37 455 157 448 - 194 903

Total des 
placements 37 455 157 448 - 194 903

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 34 289 99 464 - 133 753

Total des 
placements 34 289 99 464 - 133 753

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

Gestionnaires d’actifs Bridgehouse a recours à des services d’évaluation tiers pour 
rajuster la juste valeur, le cas échéant, des titres étrangers, lorsque leur cours a 
fluctué sur les marchés nord-américains après la clôture des marchés étrangers. 
Les paramètres d’application des rajustements de la juste valeur sont fondés sur 
des données observables sur le marché, et, par conséquent, les titres étrangers 
sont classés au niveau 2.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 35



FONDS DE VALEUR DES MARCHÉS ÉMERGENTS BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025, 10,9 M$ ont été transférés du 
niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité des cours de 
marché actif. Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2024, 4,6 M$ avaient 
été transférés du niveau 2 au niveau 1 en raison de la disponibilité accrue des 
cours de marché actif.

Aucun titre de niveau  3 n’était détenu en  2025. Le rapprochement des 
placements évalués à la juste valeur à l’aide de données non observables 
(niveau  3) au cours de l’exercice clos le 31  décembre  2024 s’établissait 
comme suit :

31 DÉCEMBRE 2024
TITRES À 

REVENU FIXE 
(en milliers de 

dollars)

ACTIONS 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

1er janvier 2024 - - -
Achats - - -
Ventes - - -
Transfert vers le niveau 3 - - -
Transfert depuis le niveau 3 - - -
Gains (pertes) réalisés - -3 158 -3 158
Variation de la plus-value (moins-value) 

latente - 3 158 3 158

31 décembre 2024 - - -

Variation totale de la plus-value 
(moins-value) latente des actifs 
détenus durant la période au 
31 décembre 2024 - 3 158 3 158

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds de valeur des marchés émergents Brandes 
consiste à réaliser une croissance du capital à long terme, en investissant surtout 
dans des actions de sociétés situées dans des marchés émergents ou dont les 
activités s’y déroulent.

Risque lié au cours du marché
Au 31 décembre 2025, si l’indice de référence du Fonds (indice MSCI Marchés 
émergents) avait augmenté ou diminué de 10  %, toutes les autres variables 
demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou 
diminué, respectivement, d’environ 18,8 M$ (au 31 décembre 2024, 14,2 M$), 
soit 9,6 % (au 31 décembre 2024, 10,5 %) du total de l’actif net. Ce résultat 
s’appuie sur la corrélation historique entre le rendement des parts de série I du 
Fonds et celui de l’indice de référence du Fonds. Dans la pratique, la corrélation 
historique n’est pas forcément représentative de la corrélation future. Par 
conséquent, l’incidence sur l’actif net pourrait être nettement différente.

Nous continuons de surveiller l’occupation de l’Ukraine par la Russie. Les 
sanctions économiques occidentales que subit ce pays déstabilisent les marchés. 
On ne sait pas combien de temps le conflit, les sanctions économiques et 
l’instabilité des marchés se poursuivront, ni s’ils s’aggraveront. Le gestionnaire du 
Fonds et le ou les sous-conseillers en valeurs continuent de surveiller activement 
la situation afin de déceler toute incidence qu’elle pourrait avoir sur les 
placements actuels et potentiels du Fonds.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 13 573 97 275 13 945
Peso chilien 937 - 9 946
Euro 11 296 - 177 11 473
Dollar de Hong Kong 35 963 - - 35 963
Roupie indienne 7 262 - -517 6 745
Rupiah indonésienne 11 003 - 151 11 154
Peso mexicain 11 989 - - 11 989
Nouveau dollar de 

Taïwan 27 879 - 46 27 925
Peso philippin 4 156 - - 4 156
Zloty polonais 2 067 - - 2 067
Livre sterling 3 971 - - 3 971
Dollar de Singapour 3 848 - - 3 848
Rand sud-africain 3 475 - 4 3 479
Won sud-coréen 28 974 3 - 28 977
Baht thaïlandais 4 461 - - 4 461
Dollar américain 24 049 12 29 24 090

Total 194 903 112 174 195 189

% de l’actif net 99,0 0,1 0,1 99,2

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 11 890 - 287 12 177
Peso chilien 1 219 - 13 1 232
Euro 6 160 - 75 6 235
Dollar de Hong Kong 25 375 - - 25 375
Roupie indienne 7 694 - - 7 694
Rupiah indonésienne 6 971 - 97 7 068
Peso mexicain 7 936 - - 7 936
Nouveau dollar de 

Taïwan 20 142 - 40 20 182
Peso philippin 2 066 - - 2 066
Livre sterling 2 657 - - 2 657
Dollar de Singapour 2 958 - - 2 958
Rand sud-africain 2 535 - 3 2 538
Won sud-coréen 10 748 - - 10 748
Couronne suédoise 2 523 - - 2 523
Baht thaïlandais 4 076 - - 4 076
Dollar américain 14 901 - - 14 901
Renminbi (yuan) 3 902 - - 3 902

Total 133 753 - 515 134 268

% de l’actif net 98,8 - 0,4 99,2

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 9,8 M$ (au 31 décembre 2024, 6,7 M$), soit 5,0 % 
(au 31  décembre  2024, 5,0  %) du total de l’actif net. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.36



FONDS DE VALEUR DES MARCHÉS ÉMERGENTS BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds ne conclut pas de conventions-cadres de compensation exécutoires.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 37



FONDS D’ACTIONS GLOBALES BRANDES
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 767 949 $ 588 413 $
Trésorerie 19 392 9 467
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 333 135
Dividendes et intérêts à recevoir 2 428 1 619
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme 887 95

790 989 599 729

PASSIF
PASSIF COURANT
Rachats de parts rachetables à payer 136 206
Montant à payer sur contrats de change au comptant ou à terme 68 1 758

204 1 964

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 790 785 $ 597 765 $
Coût des placements 562 224 448 986

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 258 016 $ 208 595 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 9 203 9 325
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 28,04 22,37
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 20,43 15,55

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 271 952 $ 180 332 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 9 302 7 753
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 29,24 23,26
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 21,31 16,17

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 187 666 $ 150 250 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 5 842 5 881
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 32,12 25,55
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I (USD) 23,41 17,76

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série AH 4 643 $ 5 833 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série AH 240 372
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série AH 19,38 15,68

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série FH 38 056 $ 23 910 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série FH 1 856 1 455
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série FH 20,51 16,44

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série IH 30 452 $ 28 845 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série IH 1 497 1 765
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série IH 20,34 16,34

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS GLOBALES BRANDES
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 20 203 $ 16 358 $
Intérêts à distribuer 39 46
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 100 101
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 88 419 42 067
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements 66 298 55 918
Gain (perte) net sur placements 175 059 114 490

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -3 111 -1 673
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change 2 482 -1 509
Gain (perte) net sur dérivés -629 -3 182

Prêt de titres 4 5
Autres revenus - 5
Gain (perte) net réalisé sur devises -139 168
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises 39 28
Résultat net 174 334 111 514

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 6 685 5 647
Frais juridiques 7 4
Audit 21 23
Frais d’intérêts 5 2
Comité d’examen indépendant 10 11
Droits de garde et frais de comptabilité 109 96
Frais de dépôt 23 22
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 23 18
Autres charges 10 11
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 628 625
Retenues d’impôts étrangers 2 336 1 670
Coûts de transactions (note 2) 479 369

10 336 8 498
Charges absorbées - -
Total des charges avant absorption 10 336 8 498

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 53 236 $ 36 852 $
Série F 53 544 33 359
Série I 41 748 25 015
Série AH 1 063 1 366
Série FH 7 296 2 820
Série IH 7 111 3 604

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 163 998 103 016

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 5,77 $ 3,87 $
Série F 6,35 4,26
Série I 7,35 4,74
Série AH 3,86 2,28
Série FH 4,31 2,22
Série IH 4,43 2,35

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS GLOBALES BRANDES
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $208 595 185 728 $ $180 332 151 837 $ $150 250 94 539

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 53 236 36 852 53 544 33 359 41 748 25 015

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -1 042 -1 075 -3 313 -2 697 -3 995 -3 171

-1 042 -1 075 -3 313 -2 697 -3 995 -3 171

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 25 731 14 983 62 142 24 186 28 069 54 432
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 1 029 1 066 2 688 2 251 3 336 2 680
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -4 051 -2 520 4 220 3 377 -171 -1 031
Sommes versées au rachat de parts rachetables -25 482 -26 439 -27 661 -31 981 -31 571 -22 214

-2 773 -12 910 41 389 -2 167 -337 33 867

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 49 421 22 867 91 620 28 495 37 416 55 711

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $258 016 208 595 $ $271 952 180 332 $ $187 666 150 250

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 9 324 692 9 962 995 7 752 855 7 844 259 5 881 321 4 464 892
Parts rachetables émises contre trésorerie 1 000 743 699 485 2 345 276 1 116 406 1 001 341 2 276 045
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 36 962 47 352 92 264 95 818 104 101 103 839
Transfert net des parts rachetables -157 811 -122 254 156 633 156 496 -5 326 -43 267
Rachat de parts rachetables -1 001 642 -1 262 886 -1 045 408 -1 460 124 -1 139 695 -920 188

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 9 202 944 9 324 692 9 301 620 7 752 855 5 841 742 5 881 321

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE AH SÉRIE FH SÉRIE IH

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $5 833 10 379 $ $23 910 18 167 $ $28 845 21 511

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 1 063 1 366 7 296 2 820 7 111 3 604

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -45 -48 -399 -286 -732 -631

-45 -48 -399 -286 -732 -631

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 143 612 9 474 5 609 3 155 7 230
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 44 48 398 285 681 592
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables 2 202 - -28 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -2 397 -6 726 -2 623 -2 657 -8 608 -3 461

-2 208 -5 864 7 249 3 209 -4 772 4 361

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE -1 190 -4 546 14 146 5 743 1 607 7 334

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $4 643 5 833 $ $38 056 23 910 $ $30 452 28 845

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 372 031 750 143 1 454 639 1 257 857 1 764 897 1 500 432
Parts rachetables émises contre trésorerie 8 243 39 889 525 485 350 414 183 064 451 051
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 2 302 3 015 19 509 17 161 33 622 35 889
Transfert net des parts rachetables 90 13 589 - -1 761 - -
Rachat de parts rachetables -143 102 -434 605 -144 000 -169 032 -484 219 -222 475

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 239 564 372 031 1 855 633 1 454 639 1 497 364 1 764 897

40



FONDS D’ACTIONS GLOBALES BRANDES
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
(SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $597 765 482 161

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 163 998 103 016

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -9 526 -7 908

-9 526 -7 908

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 128 714 107 052
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 8 176 6 922
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -98 342 -93 478

38 548 20 496

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 193 020 115 604

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $790 785 597 765

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS GLOBALES BRANDES
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 163 998 $ 103 016 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -88 419 -42 067
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente de la trésorerie en devises 23 -19
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements -66 298 -55 918
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change -2 482 1 509
Achat de placements -199 381 -124 720
Produit de la vente de placements 174 562 110 358
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -809 -420

-18 806 -8 261

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 128 516 107 046
Distributions aux porteurs de parts rachetables -1 350 -986
Sommes versées au rachat de parts rachetables -98 412 -93 383

28 754 12 677
PLUS-VALUE (MOINS-VALUE) LATENTE DE LA TRÉSORERIE, MONTANT NET -23 19

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE 9 925 4 435

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 9 467 5 032

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 19 392 9 467

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 17 058 14 268
Intérêts 39 46
Intérêts payés -5 -2

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS GLOBALES BRANDES
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Aérospatiale et défense

258 601 CAE Inc. $6 795 $10 797 1,4
659 070 Embraer SA 5 140 14 618 1,8
143 938 Textron Inc. 12 178 17 222 2,2

24 113 42 637 5,4

Fret aérien et logistique
29 777 FedEx Corporation 8 023 11 806 1,5

Automobiles
16 502 Hyundai Motor Company 3 075 4 646 0,6

Banques
136 800 Erste Group Bank AG 4 957 22 518 2,8
506 234 NatWest Group PLC 2 003 6 099 0,8
27 154 The PNC Financial Services 

Group, Inc. 5 065 7 779 1,0
110 557 Wells Fargo & Company 7 211 14 143 1,8

19 236 50 539 6,4

Boissons
3 327 700 AmBev S.A. 11 345 11 545 1,4
4 516 400 Budweiser Brewing Company APAC 

Limited 7 384 6 044 0,8
125 135 Heineken NV 14 450 14 100 1,8
86 013 Pernod Ricard SA 12 743 10 139 1,3

45 922 41 828 5,3

Biotechnologie
632 856 Grifols, SA, CAAE 9 401 8 122 1,0

Vente au détail, gamme complète de produits
717 500 Alibaba Group Holding Limited 16 906 18 096 2,3

2 967 857 Wal-Mart de Mexico SAB 
de CV, série V 12 079 12 670 1,6

28 985 30 766 3,9

Marchés financiers
310 410 UBS Group AG, actions inscrites 6 131 19 695 2,5

Produits chimiques
97 974 Corteva, Inc. 6 058 9 014 1,1
79 361 Westlake Corporation 8 833 8 054 1,0

14 891 17 068 2,1

Matériaux de construction
31 646 Heidelberg Materials AG 2 868 11 257 1,4

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
264 848 Carrefour S.A. 6 764 6 085 0,8

FPI diversifiées
2 497 869 Fibra Uno Administracion SA de CV 4 122 5 152 0,7

Électricité
67 507 Evergy, Inc. 5 959 6 717 0,8

Équipement électrique
33 180 Emerson Electric Co. 2 625 6 044 0,8

Équipement et services liés à l’énergie
209 765 Halliburton Company 7 085 8 136 1,0

Services financiers
183 177 Bank of America Corporation 5 099 13 828 1,7
101 765 Citigroup Inc. 4 266 16 299 2,1
83 557 Fiserv, Inc. 13 708 7 703 1,0

23 073 37 830 4,8

Équipements et fournitures médicaux
51 472 Becton, Dickinson and Company 12 395 13 711 1,7

503 294 Smith & Nephew plc 8 364 11 519 1,5
20 759 25 230 3,2

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Fournisseurs de produits et services de santé
38 808 Cardinal Health, Inc. $2 852 $10 946 1,4
67 095 CVS Health Corporation 5 865 7 308 0,9
13 577 HCA Healthcare, Inc. 3 314 8 700 1,1
8 972 McKesson Corporation 2 910 10 102 1,3

43 606 The Cigna Group 14 256 16 473 2,1
19 566 UnitedHealth Group Incorporated 7 698 8 865 1,1

36 895 62 394 7,9

Hôtels, restaurants et loisirs
5 248 900 Genting Berhad 9 554 5 366 0,7

Biens de consommation durables de logement
47 746 Mohawk Industries, Inc. 7 023 7 163 0,9

Produits domestiques
77 236 Reckitt Benckiser Group plc 5 571 8 579 1,1

Assurance
1 076 000 AIA Group Limited 10 992 15 148 1,9

61 936 Arch Capital Group Ltd. 8 092 8 154 1,0
25 698 The Progressive Corporation 8 119 8 032 1,0

27 203 31 334 3,9

Médias et services interactifs
25 270 Alphabet Inc., cat. A 3 340 10 856 1,4

Services liés aux technologies de l’information
108 493 Amdocs Limited 11 145 11 989 1,5
56 466 Capgemini SE 12 593 12 964 1,7
89 806 Cognizant Technology Solutions 

Corp., cat. A 7 674 10 231 1,3
43 118 EPAM System, Inc. 9 374 12 125 1,5

40 786 47 309 6,0

Médias
248 913 Comcast Corporation, cat. A 13 453 10 212 1,3
80 222 Publicis Groupe S.A. 7 708 11 465 1,4

21 161 21 677 2,7

Services aux collectivités dversifiés
459 786 National Grid plc 9 705 9 711 1,2

Pétrole, gaz et combustibles
168 361 Shell PLC, CAAE 11 191 16 980 2,1
197 599 TotalEnergies SE 13 046 17 779 2,3

24 237 34 759 4,4

Produits issus du papier et de la forêt
481 788 Mondi Plc 7 314 8 098 1,0

Produits pharmaceutiques
660 230 GSK PLC 18 405 22 290 2,8
33 486 ICON Public Limited Company 6 510 8 375 1,1
88 481 Merck & Co., Inc. 9 215 12 783 1,6

390 119 Pfizer Inc. 14 750 13 333 1,7
137 175 Sanofi 15 953 18 272 2,3
211 700 Takeda Pharmaceutical Company 

Limited 8 485 8 982 1,1
73 318 84 035 10,6

Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs
27 497 Micron Technology, Inc. 2 455 10 772 1,4

224 000 Taiwan Semiconductor Manufacturing 
Company Ltd. 4 965 15 168 1,9

7 420 25 940 3,3

Logiciel
29 080 SAP SE 9 700 9 658 1,2

Vente au détail spécialisée
8 634 000 Topsports International Holdings Ltd. 7 637 4 426 0,6

Matériel, stockage et périphériques technologiques
46 473 Samsung Electronics Co., Ltd. 3 295 5 278 0,7

152 956 Samsung Electronics Co., Ltd., privil. 6 082 13 000 1,6
85 000 Wiwynn Corporation 5 821 16 676 2,1

15 198 34 954 4,4
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FONDS D’ACTIONS GLOBALES BRANDES
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Textiles, habillement et produits de luxe

22 049 Compagnie Financière Richemont SA, actions inscrites de série A $4 000 $6 518 0,8
27 439 Kering 13 487 13 284 1,7

17 487 19 802 2,5

Tabac
144 279 Imperial Brands PLC 5 643 8 330 1,1

Total des placements 562 224 767 949 97,1
Contrats de change a) 819 0,1
Autres actifs, moins les passifs 22 017 2,8
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 790 785 100,0

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

2 janv. 2026 CAD 107 GBP 58 1,84675 - $
16 janv. 2026 CAD 2 551 CHF 1 448 1,71740 à 1,76661 41
16 janv. 2026 CAD 14 585 EUR 8 909 1,60942 à 1,63963 214
16 janv. 2026 CAD 9 300 GBP 4 989 1,83119 à 1,87057 74
16 janv. 2026 CAD 4 910 HKD 27 467 0,17871 à 0,17987 67
16 janv. 2026 CAD 937 JPY 99 159 0,00873 à 0,00952 67
16 janv. 2026 CAD 32 692 USD 23 538 1,37641 à 1,40229 405
16 janv. 2026 CHF 63 CAD 113 0,56046 à 0,56046 -3
16 janv. 2026 GBP 554 CAD 1 025 0,53718 à 0,54341 -
16 janv. 2026 HKD 4 010 CAD 718 5,56117 à 5,68113 -11
16 janv. 2026 JPY 6 481 CAD 60 108,07938 à 109,17382 -3
16 janv. 2026 USD 1 289 CAD 1 800 0,71597 à 0,71597 -32

819 $

Remarques : Contrepartie : State Street Bank and Trust Co.; notation AA-;
 source : Standard & Poor’s
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FONDS D’ACTIONS GLOBALES BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense 5,4 7,8
Fret aérien et logistique 1,5 1,6
Composants d’automobiles - 0,6
Automobiles 0,6 0,6
Banques 6,4 8,5
Boissons 5,3 5,0
Biotechnologie 1,0 0,6
Vente au détail, gamme complète de produits 3,9 1,7
Marchés financiers 2,5 4,7
Produits chimiques 2,1 1,7
Matériaux de construction 1,4 3,7
Crédit à la consommation - 1,0
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 0,8 0,9
FPI diversifiées 0,7 0,6
Électricité 0,8 1,0
Équipement électrique 0,8 1,0
Équipement et services liés à l’énergie 1,0 1,1
Services financiers 4,8 6,7
Équipements et fournitures médicaux 3,2 1,3
Fournisseurs de produits et services de santé 7,9 7,8
Hôtels, restaurants et loisirs 0,7 1,1
Biens de consommation durables de logement 0,9 0,8
Produits domestiques 1,1 1,2
Assurance 3,9 2,6
Médias et services interactifs 1,4 1,3
Services liés aux technologies de l’information 6,0 3,5
Médias 2,7 4,3
Services aux collectivités dversifiés 1,2 -
Pétrole, gaz et combustibles 4,4 5,0
Produits issus du papier et de la forêt 1,0 -
Produits pharmaceutiques 10,6 9,4
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs 3,3 2,9
Logiciel 1,2 1,3
Vente au détail spécialisée 0,6 1,5
Matériel, stockage et périphériques technologiques 4,4 1,6
Textiles, habillement et produits de luxe 2,5 2,5
Tabac 1,1 1,5

Total des placements 97,1 98,4
Contrats de change, montant net 0,1 -0,3

Total des instruments financiers à la juste valeur 97,2 98,1
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 2,8 1,9

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Autriche 2,8 3,0
Bermudes 1,0 -
Brésil 3,2 4,5
Canada 1,4 1,6
Chine 2,3 1,7
France 11,5 9,2
Allemagne 2,6 3,5
Hong Kong 3,3 3,3
Irlande 1,1 1,5
Japon 1,1 1,2
Malaisie 0,7 1,1
Mexique 2,3 0,6
Pays-Bas 1,8 1,2
Corée du Sud 2,9 2,8
Espagne 1,0 0,6
Suisse 3,3 3,5
Taïwan 4,0 1,8
Thaïlande - 0,9
Royaume-Uni 11,6 14,5
États-Unis 39,2 41,9

Total des placements 97,1 98,4
Contrats de change, montant net 0,1 -0,3

Total des instruments financiers à la juste valeur 97,2 98,1
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 2,8 1,9

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 380 596 387 353 - 767 949

Total des 
placements 380 596 387 353 - 767 949

Contrats de 
change, 
montant net - 819 - 819

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 279 035 309 378 - 588 413

Total des 
placements 279 035 309 378 - 588 413

Contrats de 
change, 
montant net - -1 663 - -1 663

Gestionnaires d’actifs Bridgehouse a recours à des services d’évaluation tiers pour 
rajuster la juste valeur, le cas échéant, des titres étrangers, lorsque leur cours a 
fluctué sur les marchés nord-américains après la clôture des marchés étrangers. 
Les paramètres d’application des rajustements de la juste valeur sont fondés sur 
des données observables sur le marché, et, par conséquent, les titres étrangers 
sont classés au niveau 2.

Au cours des exercices clos les 31 décembre 2025 et 2024, aucun transfert 
important n’a eu lieu entre des titres des niveaux 1 et 2.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 45



FONDS D’ACTIONS GLOBALES BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds d’actions globales Brandes consiste à réaliser 
une croissance du capital à long terme, en investissant surtout dans des actions 
de sociétés du Canada et d’ailleurs, dont la capitalisation boursière est supérieure 
à 1 G$ au moment de l’achat.

Le Fonds utilise des dérivés, comme des contrats à terme, pour couvrir le risque 
de change de ses séries couvertes.

Risque lié au cours du marché
Au 31 décembre 2025, si l’indice de référence du Fonds (indice mixte composé 
de l’indice MSCI Monde et de l’indice MSCI Monde [couvert]) avait augmenté ou 
diminué de 10 %, toutes les autres variables demeurant par ailleurs constantes, 
l’actif net du Fonds aurait augmenté ou diminué, respectivement, d’environ 
57,3 M$ (au 31 décembre 2024, 56,5 M$), soit 7,3 % (au 31 décembre 2024, 
9,5 %) du total de l’actif net. Ce résultat s’appuie sur la corrélation historique 
entre le rendement des parts de série I du Fonds et celui de l’indice de référence 
du Fonds. Dans la pratique, la corrélation historique n’est pas forcément 
représentative de la corrélation future. Par conséquent, l’incidence sur l’actif net 
pourrait être nettement différente.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles la série non couverte du 
Fonds était fortement exposée par ses instruments financiers au 
31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, en dollars canadiens.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 23 767 349 250 24 366
Euro 134 014 - 1 582 135 596
Dollar de Hong Kong 39 710 - 65 39 775
Yen 8 159 - 57 8 216
Ringgit malaisien 4 875 - - 4 875
Peso mexicain 16 190 - - 16 190
Nouveau dollar de 

Taïwan 28 929 - 35 28 964
Livre sterling 67 794 97 305 68 196
Dollar de Singapour - - 4 4
Won sud-coréen 20 825 28 - 20 853
Franc suisse 23 813 - 249 24 062
Dollar américain 329 557 1 374 657 331 588
Renminbi (yuan) - -12 - -12

Total 697 633 1 836 3 204 702 673

% de l’actif net 88,2 0,2 0,4 88,8

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 24 415 145 294 24 854
Euro 90 905 - 881 91 786
Dollar de Hong Kong 27 544 - -132 27 412
Yen 6 729 - 5 6 734
Ringgit malaisien 5 856 - - 5 856
Peso mexicain 3 205 - - 3 205
Nouveau dollar de 

Taïwan 9 413 - 28 9 441
Livre sterling 74 831 209 -117 74 923
Dollar de Singapour - - 3 3
Won sud-coréen 14 631 - - 14 631
Franc suisse 18 980 - 156 19 136
Baht thaïlandais 4 977 - - 4 977
Dollar américain 247 784 1 258 -940 248 102
Renminbi (yuan) - 34 - 34

Total 529 270 1 646 178 531 094

% de l’actif net 88,5 0,3 - 88,8

Les tableaux suivants présentent le risque de change des séries couvertes 
compensé par des contrats de change à terme.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 2 396 35 25 - 2 456
Euro 13 508 - 159 -14 371 -704
Dollar de Hong Kong 4 003 - 7 -4 136 -126
Yen 822 - 6 -812 16
Ringgit malaisien 491 - - - 491
Peso mexicain 1 632 - - - 1 632
Nouveau dollar de 

Taïwan 2 916 - 4 - 2 920
Livre sterling 6 833 10 31 -8 201 -1 327
Won sud-coréen 2 099 3 - - 2 102
Franc suisse 2 400 - 25 -2 400 25
Dollar américain 33 216 138 66 -30 519 2 901
Renminbi (yuan) - -2 - - -2

Total 70 316 184 323 -60 439 10 384

% de l’actif net 8,9 - - -7,6 1,3

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 2 728 16 33 - 2 777
Euro 10 158 - 98 -10 442 -186
Dollar de Hong Kong 3 078 - -15 -2 986 77
Yen 752 - 1 -754 -1
Ringgit malaisien 654 - - - 654
Peso mexicain 358 - - - 358
Nouveau dollar de 

Taïwan 1 052 - 3 - 1 055
Livre sterling 8 362 23 -13 -9 591 -1 219
Won sud-coréen 1 635 - - - 1 635
Franc suisse 2 121 - 18 -2 060 79
Baht thaïlandais 556 - - -1 555
Dollar américain 27 689 142 -105 -25 425 2 301
Renminbi (yuan) - 5 - - 5

Total 59 143 186 20 -51 259 8 090

% de l’actif net 9,9 - - -8,6 1,3

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 35,7 M$ (au 31 décembre 2024, 27,0 M$), soit 4,5 % 
(au 31 décembre 2024, 4,5 %) du total de l’actif net. Le Fonds offre des séries 
couvertes et non couvertes. Le risque de change touche principalement les séries 
non couvertes. Environ 90,7 % (au 31 décembre 2024, 89,9 %) du Fonds est 
investi dans des parts de séries non  couvertes qui ne bénéficient pas de la 
couverture de contrats de change à terme. Le reste du Fonds, soit 9,3 % (au 
31 décembre 2024, 10,1 %), est investi dans des parts de séries couvertes qui 
bénéficient de la couverture de contrats de change à terme et, par conséquent, 
ne sont pas exposées à un risque de change important. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.46



FONDS D’ACTIONS GLOBALES BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Le Fonds a recours à des contrats de change pour couvrir le risque de change de 
ses séries de parts couvertes. Ces contrats sont conclus avec une 
contrepartie approuvée.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

Rapprochement entre le revenu brut et le revenu net tirés du prêt 
de titres

31 DÉCEMBRE 2025

(en milliers de dollars)
% DU REVENU 

BRUT

Revenu brut tiré du prêt de titres 6 100,0
Retenues d’impôts - -
Commissions versées à l’agent chargé du 

prêt de titres* 2 30,0

Total des prélèvements 2 30,0

Revenu net tiré du prêt de titres, 
déduction faite des retenues 
d’impôts 4 70,0

31 DÉCEMBRE 2024

(en milliers de dollars)
% DU REVENU 

BRUT

Revenu brut tiré du prêt de titres 7 100,0
Retenues d’impôts - -
Commissions versées à l’agent chargé du 

prêt de titres* 2 29,0

Total des prélèvements 2 28,6

Revenu net tiré du prêt de titres, 
déduction faite des retenues 
d’impôts 5 71,4

*Les commissions de l’agent chargé du prêt de titres sont versées à State Street 
Bank & Trust Company au Canada.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds conclut diverses conventions-cadres de compensation ou ententes 
semblables qui ne satisfont pas aux critères de compensation dans l’état de la 
situation financière, mais qui permettent néanmoins d’exercer une compensation 
dans certaines circonstances, telles que la faillite ou la résiliation des contrats. Le 
tableau suivant présente les instruments financiers qui font l’objet d’une 
compensation ou qui, sans être compensés, sont assujettis à des 
conventions-cadres de compensation exécutoires ou à d’autres ententes 
similaires, au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024. La colonne « Montant 
net » indique l’incidence de l’exercice des droits de compensation sur l’état de la 
situation financière du Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 887 -68 - 819

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -68 68 - -

31 DÉCEMBRE 2024

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 95 -95 - -

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -1 758 95 - -1 663

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 47



FONDS D’OPPORTUNITÉS MONDIALES BRANDES
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 298 775 $ 206 398 $
Trésorerie 6 716 6 838
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 969 127
Montant à recevoir pour la vente de titres - 3 375
Dividendes et intérêts à recevoir 1 113 635
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme 1 14

307 574 217 387

PASSIF
PASSIF COURANT
Achats de placements à payer 571 757
Rachats de parts rachetables à payer 158 12

729 769

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 306 845 $ 216 618 $
Coût des placements 235 527 186 378

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 95 458 $ 75 096 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 3 494 3 425
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 27,32 21,93
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 19,91 15,25

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 211 386 $ 141 521 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 7 872 6 648
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 26,85 21,29
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 19,57 14,80

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 1 $ 1 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 26,48 21,02

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’OPPORTUNITÉS MONDIALES BRANDES
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 10 297 $ 9 863 $
Intérêts à distribuer 10 8
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 262 208
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 21 646 15 303
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements 43 228 24 164
Gain (perte) net sur placements 75 443 49 546

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -161 -60
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change -13 14
Gain (perte) net sur dérivés -174 -46

Prêt de titres 2 3
Autres revenus 6 30
Gain (perte) net réalisé sur devises 90 -46
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises -104 57
Résultat net 75 263 49 544

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 3 807 3 087
Frais juridiques 4 2
Audit 11 12
Frais d’intérêts 2 1
Comité d’examen indépendant 5 6
Droits de garde et frais de comptabilité 101 80
Frais de dépôt 31 25
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 16 12
Autres charges 31 14
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 368 357
Retenues d’impôts étrangers 1 223 859
Coûts de transactions (note 2) 220 110

5 819 4 565
Charges absorbées - -
Total des charges avant absorption 5 819 4 565

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 22 216 $ 15 951 $
Série F 47 228 29 028
Série I - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 69 444 44 979

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 6,65 $ 4,41 $
Série F 6,77 4,44
Série I 7,03 4,64

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’OPPORTUNITÉS MONDIALES BRANDES
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $75 096 70 985 $ $141 521 115 361 $ $1 1

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 22 216 15 951 47 228 29 028 - -

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -1 038 -1 368 -3 810 -3 842 - -
Distribution des gains nets réalisés sur placements -3 253 - -5 159 - - -

-4 291 -1 368 -8 969 -3 842 - -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 12 891 4 030 50 322 30 377 - -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 4 233 1 346 8 506 3 648 - -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -3 141 -1 550 3 141 1 550 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -11 546 -14 298 -30 363 -34 601 - -

2 437 -10 472 31 606 974 - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 20 362 4 111 69 865 26 160 - -

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $95 458 75 096 $ $211 386 141 521 $ $1 1

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 3 424 611 3 946 301 6 648 198 6 618 484 39 38
Parts rachetables émises contre trésorerie 495 465 201 094 2 002 067 1 529 266 - -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 155 576 61 177 318 172 170 714 2 1
Transfert net des parts rachetables -124 500 -74 640 127 570 76 645 - -
Rachat de parts rachetables -457 634 -709 321 -1 224 482 -1 746 911 - -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 3 493 518 3 424 611 7 871 525 6 648 198 41 39

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $216 618 186 347

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 69 444 44 979

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -4 848 -5 210
Distribution des gains nets réalisés sur placements -8 412 -

-13 260 -5 210

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 63 213 34 407
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 12 739 4 994
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -41 909 -48 899

34 043 -9 498

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 90 227 30 271

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $306 845 216 618

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’OPPORTUNITÉS MONDIALES BRANDES
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 69 444 $ 44 979 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -21 646 -15 303
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente de la trésorerie en devises 76 34
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements -43 228 -24 164
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change 13 -14
Achat de placements -89 040 -37 396
Produit de la vente de placements 64 726 51 218
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -478 -44

-20 133 19 310

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 62 371 34 332
Distributions aux porteurs de parts rachetables -521 -216
Sommes versées au rachat de parts rachetables -41 763 -48 926

20 087 -14 810
PLUS-VALUE (MOINS-VALUE) LATENTE DE LA TRÉSORERIE, MONTANT NET -76 -34

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE -122 4 466

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 6 838 2 372

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 6 716 6 838

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 8 596 8 958
Intérêts 10 8
Intérêts payés -2 -1

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’OPPORTUNITÉS MONDIALES BRANDES
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Aérospatiale et défense

100 168 CAE Inc. $2 578 $4 182 1,4
52 259 Embraer SA, CAAE 1 404 4 617 1,5
38 513 Textron Inc. 4 075 4 608 1,5

8 057 13 407 4,4

Fret aérien et logistique
9 772 FedEx Corporation 2 993 3 874 1,3

Composants d’automobiles
106 263 Hankook Tire & Technology Co., Ltd. 4 111 5 882 1,9

Banques
41 141 Erste Group Bank AG 1 792 6 772 2,2

202 671 Nova Ljubljanska banka d.d. CIAE, 
actions inscrites 3 222 11 841 3,9

821 192 Sberbank of Russia, P.J.S.C. 2 645 - -
21 468 Wells Fargo & Company 1 212 2 746 0,9

8 871 21 359 7,0

Boissons
511 900 AmBev S.A. 1 766 1 776 0,6

1 569 130 C&C Group plc 3 762 3 916 1,3
63 093 Heineken Holding NV 6 140 6 344 2,0

11 668 12 036 3,9

Biotechnologie
291 481 Grifols, SA, cat. B, privil. 3 480 3 723 1,2
360 909 PDL BioPharma, Inc. 1 063 31 -

4 543 3 754 1,2

Vente au détail, gamme complète de produits
304 900 Alibaba Group Holding Limited 8 319 7 690 2,5

1 124 129 Wal-Mart de Mexico SAB 
de CV, série V 4 403 4 799 1,6

12 722 12 489 4,1

Marchés financiers
101 465 UBS Group AG, actions inscrites 1 858 6 438 2,1

Produits chimiques
36 271 Westlake Corporation 3 466 3 681 1,2

Équipements de communication
62 341 NETGEAR, Inc. 2 051 2 099 0,7

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
140 260 Carrefour S.A. 3 315 3 222 1,1
31 690 Ingles Markets, Incorporated, cat. A 2 933 2 982 1,0

529 294 J Sainsbury plc 2 317 3 183 1,0
8 565 9 387 3,1

FPI diversifiées
3 066 981 Fibra Uno Administracion SA de CV 5 294 6 326 2,1

Services de télécommunication diversifiés
1 035 185 Magyar Telekom Telecommunications 

Plc 1 945 7 794 2,5
3 051 575 Sistema PJSFC 692 - -

313 460 Telefônica Brasil S.A. 1 946 2 589 0,8
4 583 10 383 3,3

Équipements, instruments et composants électroniques
181 771 Arlo Technologies, Inc. 2 770 3 490 1,1

2 748 000 PAX Global Technology Limited 2 127 2 451 0,8
4 897 5 941 1,9

Équipement et services liés à l’énergie
137 540 Halliburton Company 5 084 5 335 1,8
186 756 Innovex International, Inc. 4 483 5 606 1,8

9 567 10 941 3,6

Services financiers
99 752 Banco Latinoamericano de Comercio 

Exterior SA, cat. E 2 100 6 106 2,0
15 746 Citigroup Inc. 851 2 522 0,8

3 764 000 First Pacific Company Limited 3 406 3 951 1,3
34 388 Fiserv, Inc. 4 866 3 170 1,0

11 223 15 749 5,1

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Produits alimentaires
23 056 Savencia SA $2 037 $2 321 0,8

Équipements et fournitures médicaux
17 277 Becton, Dickinson and Company 4 205 4 602 1,5
45 221 Drägerwerk AG & Co., KGaA, privil. 3 635 5 031 1,6

7 840 9 633 3,1

Fournisseurs de produits et services de santé
12 460 The Cigna Group 4 456 4 707 1,5

Hôtels, restaurants et loisirs
1 859 700 Genting Berhad 3 375 1 901 0,6

Biens de consommation durables de logement
8 985 788 Consorcio ARA, S.A.B. de 

C.V., série U 3 764 2 575 0,8

Produits domestiques
1 208 856 Kimberly-Clark de México S.A.B. 

de C.V., série A 2 430 3 539 1,2
37 828 Societe BIC SA 3 025 3 139 1,0

5 455 6 678 2,2

FPI industrielles
952 425 FIBRA Macquarie Mexico 1 430 2 455 0,8

Assurance
3 024 995 Linea Directa Aseguradora SA Cia de 

Seguros y Reaseguros 4 980 5 444 1,8

Services liés aux technologies de l’information
41 278 Amdocs Limited 4 611 4 561 1,5
21 046 Cognizant Technology Solutions 

Corp., cat. A 1 764 2 398 0,8
34 149 Globant SA 2 816 3 064 1,0

9 191 10 023 3,3

Machines
137 669 Kennametal Inc. 4 232 5 368 1,7

Médias
127 138 Comcast Corporation, cat. A 6 168 5 216 1,7

2 836 333 ITV plc 3 586 4 310 1,4
28 483 Publicis Groupe S.A. 2 992 4 071 1,3

12 746 13 597 4,4

Pétrole, gaz et combustibles
604 300 Petróleo Brasileiro S.A., privil. 3 757 4 655 1,5
65 566 Shell PLC 2 565 3 327 1,1

5 348 476 Surgutneftegas P.J.S.C., privil. 3 819 - -
10 141 7 982 2,6

Produits issus du papier et de la forêt
188 362 Mondi Plc 2 993 3 166 1,0

Produits de soins personnels
128 940 Edgewell Personal Care Company 5 505 3 017 1,0

Produits pharmaceutiques
147 155 Elanco Animal Health Incorporated 1 849 4 571 1,5
199 844 GSK PLC 5 580 6 747 2,2
62 600 Kissei Pharmaceutical Co., Ltd. 1 847 2 548 0,8

135 716 Pfizer Inc. 5 039 4 638 1,5
36 377 Sanofi 4 351 4 845 1,6
91 000 Takeda Pharmaceutical Company 

Limited 3 398 3 861 1,3
22 064 27 210 8,9

Services professionnels
784 925 Pagegroup PLC 3 817 3 414 1,1

Gestion et promotion immobilière
638 133 LSL Property Services plc 2 884 3 116 1,0

Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs
64 000 Taiwan Semiconductor Manufacturing 

Company Ltd. 1 353 4 334 1,4
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FONDS D’OPPORTUNITÉS MONDIALES BRANDES
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Logiciel

13 993 SAP SE $3 162 $4 647 1,5

Vente au détail spécialisée
566 050 Kingfisher plc 2 826 3 279 1,1

Matériel, stockage et périphériques technologiques
43 827 Samsung Electronics Co., Ltd. 1 857 4 977 1,6
77 741 Samsung Electronics Co., Ltd., privil. 3 825 6 607 2,2

5 682 11 584 3,8

Textiles, habillement et produits de luxe
9 042 Kering 3 618 4 378 1,4

80 161 The Swatch Group AG, actions inscrites 4 455 4 744 1,6
531 000 Yue Yuen Industrial (Holdings) Limited 969 1 494 0,5

9 042 10 616 3,5

Services de télécommunication sans fil
104 631 Millicom International Cellular S.A. 2 083 7 962 2,6

Total des placements 235 527 298 775 97,4
Contrats de change a) 1 -
Autres actifs, moins les passifs 8 069 2,6
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 306 845 100,0

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

2 janv. 2026 CAD 4 USD 3 1,37021 - $
2 janv. 2026 EUR 1 CAD 2 0,62131 -
2 janv. 2026 GBP 169 CAD 312 0,54247 1
5 janv. 2026 EUR 159 CAD 256 0,62103 -

1 $

Remarques : Contrepartie : State Street Trust Company, Canada; notation AA-;
 source : Standard & Poor’s

53



FONDS D’OPPORTUNITÉS MONDIALES BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense 4,4 6,4
Fret aérien et logistique 1,3 0,9
Composants d’automobiles 1,9 -
Banques 7,0 8,7
Boissons 3,9 3,9
Biotechnologie 1,2 1,2
Vente au détail, gamme complète de produits 4,1 2,1
Marchés financiers 2,1 2,1
Produits chimiques 1,2 -
Services et fournitures commerciales - 1,9
Équipements de communication 0,7 2,9
Matériaux de construction - 2,0
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 3,1 3,3
FPI diversifiées 2,1 1,6
Services de télécommunication diversifiés 3,3 3,0
Équipements, instruments et composants électroniques 1,9 2,1
Équipement et services liés à l’énergie 3,6 2,7
Services financiers 5,1 5,8
Produits alimentaires 0,8 0,7
Équipements et fournitures médicaux 3,1 1,4
Fournisseurs de produits et services de santé 1,5 0,9
Hôtels, restaurants et loisirs 0,6 1,1
Biens de consommation durables de logement 0,8 0,9
Produits domestiques 2,2 1,4
FPI industrielles 0,8 0,9
Assurance 1,8 1,9
Services liés aux technologies de l’information 3,3 3,0
Machines 1,7 -
Médias 4,4 5,8
Services aux collectivités dversifiés - 0,8
FPI, immeubles à bureaux - 0,1
Pétrole, gaz et combustibles 2,6 2,8
Produits issus du papier et de la forêt 1,0 -
Produits de soins personnels 1,0 1,2
Produits pharmaceutiques 8,9 8,1
Services professionnels 1,1 -
Gestion et promotion immobilière 1,0 0,8
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs 1,4 1,4
Logiciel 1,5 1,4
Vente au détail spécialisée 1,1 1,0
Matériel, stockage et périphériques technologiques 3,8 2,5
Textiles, habillement et produits de luxe 3,5 3,4
Tabac - 1,3
Services de télécommunication sans fil 2,6 1,9

Total des placements 97,4 95,3
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 97,4 95,3
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 2,6 4,7

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Autriche 2,2 3,0
Brésil 4,4 6,9
Canada 1,4 1,7
Chine 2,5 2,1
France 7,2 6,7
Allemagne 3,1 4,0
Hong Kong 2,6 3,6
Hongrie 2,5 2,2
Irlande 1,3 1,2
Japon 2,1 4,3
Luxembourg 2,6 1,9
Malaisie 0,6 1,1
Mexique 6,5 5,0
Pays-Bas 2,0 1,7
Panama 2,0 2,8
Russie - -
Slovénie 3,9 3,4
Corée du Sud 5,7 2,5
Espagne 3,0 3,1
Suisse 3,7 3,6
Taïwan 1,4 1,4
Royaume-Uni 9,9 13,8
États-Unis 25,8 19,3
Uruguay 1,0 -

Total des placements 97,4 95,3
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 97,4 95,3
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 2,6 4,7

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 124 818 173 926 31 298 775

Total des 
placements 124 818 173 926 31 298 775

Contrats de 
change, 
montant net - 1 - 1

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 98 634 107 679 84 206 398

Total des 
placements 98 634 107 679 84 206 398

Contrats de 
change, 
montant net - 14 - 14

Gestionnaires d’actifs Bridgehouse a recours à des services d’évaluation tiers pour 
rajuster la juste valeur, le cas échéant, des titres étrangers, lorsque leur cours a 
fluctué sur les marchés nord-américains après la clôture des marchés étrangers. 
Les paramètres d’application des rajustements de la juste valeur sont fondés sur 
des données observables sur le marché, et, par conséquent, les titres étrangers 
sont classés au niveau 2.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.54



FONDS D’OPPORTUNITÉS MONDIALES BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025, 33,2 M$ ont été transférés du 
niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité des cours de 
marché actif. Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2024, 9,4 M$ avaient 
été transférés du niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité 
des cours de marché actif et 11,3 M$ avaient été transférés du niveau 2 au 
niveau 1 en raison de la disponibilité accrue des cours de marché actif.

Le rapprochement des placements évalués à la juste valeur à l’aide de données 
non observables (niveau 3) au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025 et 
de l’exercice clos le 31 décembre 2024 s’établit comme suit :

31 DÉCEMBRE 2025
TITRES À 

REVENU FIXE 
(en milliers de 

dollars)

ACTIONS 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

1er janvier 2025 - 84 84
Achats - - -
Ventes - - -
Transfert vers le niveau 3 - - -
Transfert depuis le niveau 3 - - -
Gains (pertes) réalisés - - -
Variation de la plus-value (moins-value) 

latente - -53 -53

31 décembre 2025 - 31 31

Variation totale de la plus-value 
(moins-value) latente des actifs 
détenus au 31 décembre 2025 durant 
la période - -53 -53

31 DÉCEMBRE 2024
TITRES À 

REVENU FIXE 
(en milliers de 

dollars)

ACTIONS 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

1er janvier 2024 - 78 78
Achats - - -
Ventes - - -
Transfert vers le niveau 3 - - -
Transfert depuis le niveau 3 - - -
Gains (pertes) réalisés - - -
Variation de la plus-value (moins-value) 

latente - 6 6

31 décembre 2024 - 84 84

Variation totale de la plus-value 
(moins-value) latente des actifs 
détenus durant la période au 
31 décembre 2024 - 6 6

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds d’opportunités mondiales Brandes consiste à 
réaliser une croissance du capital à long terme, en investissant surtout dans des 
actions de sociétés du Canada et d’ailleurs, peu importe leur capitalisation 
boursière au moment de l’achat.

Risque lié au cours du marché
Au 31 décembre 2025, si l’indice de référence du Fonds (indice MSCI Monde 
tous pays) avait augmenté ou diminué de 10  %, toutes les autres variables 
demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou 
diminué, respectivement, d’environ 23,4 M$ (au 31 décembre 2024, 21,1 M$), 
soit 7,6 % (au 31 décembre 2024, 9,7 %) du total de l’actif net. Dans la pratique, 
les résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Nous continuons de surveiller l’occupation de l’Ukraine par la Russie. Les 
sanctions économiques occidentales que subit ce pays déstabilisent les marchés. 
On ne sait pas combien de temps le conflit, les sanctions économiques et 
l’instabilité des marchés se poursuivront, ni s’ils s’aggraveront. Le gestionnaire du 
Fonds et le ou les sous-conseillers en valeurs continuent de surveiller activement 
la situation afin de déceler toute incidence qu’elle pourrait avoir sur les 
placements actuels et potentiels du Fonds.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 9 020 59 218 9 297
Euro 65 777 - 589 66 366
Dollar de Hong Kong 15 585 - 8 15 593
Forint hongrois 7 794 - - 7 794
Yen 6 409 - - 6 409
Ringgit malaisien 1 901 - - 1 901
Peso mexicain 19 694 - - 19 694
Nouveau dollar de 

Taïwan 4 334 - 11 4 345
Livre sterling 34 458 - 59 34 517
Won sud-coréen 17 466 - - 17 466
Franc suisse 11 182 1 128 11 311
Dollar américain 105 155 5 348 96 110 599

Total 298 775 5 408 1 109 305 292

% de l’actif net 97,4 1,8 0,4 99,6

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 6 944 40 224 7 208
Euro 48 102 4 815 217 53 134
Dollar de Hong Kong 12 199 - - 12 199
Forint hongrois 4 773 - - 4 773
Yen 9 183 - - 9 183
Ringgit malaisien 2 307 - - 2 307
Peso mexicain 9 092 - -10 9 082
Nouveau dollar de 

Taïwan 2 990 - 9 2 999
Livre sterling 32 468 70 -11 32 527
Won sud-coréen 5 310 - - 5 310
Couronne suédoise 4 039 - - 4 039
Franc suisse 7 717 - 85 7 802
Dollar américain 61 274 849 1 651 63 774

Total 206 398 5 774 2 165 214 337

% de l’actif net 95,2 2,7 1,0 98,9

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 15,3 M$ (au 31 décembre 2024, 10,7 M$), soit 5,0 % 
(au 31  décembre  2024, 4,9  %) du total de l’actif net. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 55



FONDS D’OPPORTUNITÉS MONDIALES BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

Rapprochement entre le revenu brut et le revenu net tirés du prêt 
de titres

31 DÉCEMBRE 2025

(en milliers de dollars)
% DU REVENU 

BRUT

Revenu brut tiré du prêt de titres 3 100,0
Retenues d’impôts - -
Commissions versées à l’agent chargé du 

prêt de titres* 1 30,0

Total des prélèvements 1 30,0

Revenu net tiré du prêt de titres, 
déduction faite des retenues 
d’impôts 2 70,0

31 DÉCEMBRE 2024

(en milliers de dollars)
% DU REVENU 

BRUT

Revenu brut tiré du prêt de titres 4 100,0
Retenues d’impôts - -
Commissions versées à l’agent chargé du 

prêt de titres* 1 25,0

Total des prélèvements 1 25,0

Revenu net tiré du prêt de titres, 
déduction faite des retenues 
d’impôts 3 75,0

*Les commissions de l’agent chargé du prêt de titres sont versées à State Street 
Bank & Trust Company au Canada.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds conclut diverses conventions-cadres de compensation ou ententes 
semblables qui ne satisfont pas aux critères de compensation dans l’état de la 
situation financière, mais qui permettent néanmoins d’exercer une compensation 
dans certaines circonstances, telles que la faillite ou la résiliation des contrats. Le 
tableau suivant présente les instruments financiers qui font l’objet d’une 
compensation ou qui, sans être compensés, sont assujettis à des 
conventions-cadres de compensation exécutoires ou à d’autres ententes 
similaires, au 31 décembre 2025. La colonne « Montant net » indique l’incidence 
de l’exercice des droits de compensation sur l’état de la situation financière 
du Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 1 - - 1

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme - - - -

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.56



FONDS D’ACTIONS GLOBALES À PETITE CAPITALISATION BRANDES
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 1 206 358 $ 593 866 $
Trésorerie 43 923 12 891
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 623 231
Montant à recevoir pour la vente de titres 7 071 528
Dividendes et intérêts à recevoir 1 522 390
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme 4 -

1 259 501 607 906

PASSIF
PASSIF COURANT
Achats de placements à payer 1 627 2 180
Rachats de parts rachetables à payer 389 211
Montant à payer sur contrats de change au comptant ou à terme 11 4
Distribution à payer 1 -

2 028 2 395

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 1 257 473 $ 605 511 $
Coût des placements 957 675 470 189

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 187 204 $ 92 738 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 3 193 2 019
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 58,62 45,93
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 42,73 31,94

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 600 692 $ 206 744 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 8 915 3 955
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 67,38 52,27
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 49,11 36,34

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 469 577 $ 306 029 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 5 967 5 036
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 78,70 60,77
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I (USD) 57,36 -

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série MT - $ - $
Nombre de parts rachetables en circulation, série MT - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série MT 10,14 -

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS GLOBALES À PETITE CAPITALISATION BRANDES
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 27 057 $ 14 161 $
Intérêts à distribuer 30 26
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 1 073 504
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 148 726 68 656
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements 125 006 73 643
Gain (perte) net sur placements 301 892 156 990

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -347 -148
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change -3 -4
Gain (perte) net sur dérivés -350 -152

Autres revenus 2 1
Gain (perte) net réalisé sur devises 113 -25
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises 87 -63
Résultat net 301 744 156 751

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 8 389 3 608
Frais juridiques 8 2
Audit 23 12
Frais d’intérêts 1 1
Comité d’examen indépendant 11 6
Droits de garde et frais de comptabilité 97 49
Frais de dépôt 36 9
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 36 13
Autres charges 73 36
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 735 363
Retenues d’impôts étrangers 3 290 1 314
Coûts de transactions (note 2) 1 635 736

14 334 6 149
Charges absorbées - -
Total des charges avant absorption 14 334 6 149

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 40 840 $ 19 702 $
Série F 120 085 37 942
Série I 126 485 92 958
Série MT - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 287 410 150 602

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 16,65 $ 11,06 $
Série F 19,73 12,78
Série I 24,25 16,78
Série MT 0,31 -

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS GLOBALES À PETITE CAPITALISATION BRANDES
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $92 738 56 303 $ $206 744 85 386 $ $306 029 279 559

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 40 840 19 702 120 085 37 942 126 485 92 958

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -262 -149 -4 413 -1 621 -9 120 -7 050
Distribution des gains nets réalisés sur placements -12 124 - -36 081 - -26 386 -

-12 386 -149 -40 494 -1 621 -35 506 -7 050

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 71 437 28 075 332 602 106 929 82 284 28 287
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 12 045 149 34 420 1 506 34 845 7 017
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -4 409 -2 060 4 781 -2 526 -372 4 586
Sommes versées au rachat de parts rachetables -13 061 -9 282 -57 446 -20 872 -44 188 -99 328

66 012 16 882 314 357 85 037 72 569 -59 438

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 94 466 36 435 393 948 121 358 163 548 26 470

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $187 204 92 738 $ $600 692 206 744 $ $469 577 306 029

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 2 018 921 1 624 539 3 955 335 2 175 651 5 035 988 6 116 334
Parts rachetables émises contre trésorerie 1 288 524 675 599 5 269 075 2 266 689 1 065 449 532 818
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 205 813 3 556 511 771 29 166 443 352 114 130
Transfert net des parts rachetables -81 970 -48 503 76 352 -73 906 -3 967 99 810
Rachat de parts rachetables -237 894 -236 270 -897 174 -442 265 -573 853 -1 827 104

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 3 193 394 2 018 921 8 915 359 3 955 335 5 966 969 5 035 988

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE MT TOTAL DU FONDS

2025 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $- $ $605 511 421 248

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS - 287 410 150 602

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net - -13 795 -8 820
Distribution des gains nets réalisés sur placements - -74 591 -

- -88 386 -8 820

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables - 486 323 163 291
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables - 81 310 8 672
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables - -114 695 -129 482

- 452 938 42 481

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE - 651 962 184 263

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $- $ $1 257 473 605 511

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice -
Parts rachetables émises contre trésorerie 30
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 1
Transfert net des parts rachetables -
Rachat de parts rachetables -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 31

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS GLOBALES À PETITE CAPITALISATION BRANDES
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 287 410 $ 150 602 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -148 726 -68 656
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente de la trésorerie en devises -4 68
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements -125 006 -73 643
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change 3 4
Achat de placements -675 638 -224 171
Produit de la vente de placements 329 782 191 280
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -1 132 -50

-333 311 -24 566

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 485 931 163 167
Distributions aux porteurs de parts rachetables -7 075 -148
Sommes versées au rachat de parts rachetables -114 517 -129 335

364 339 33 684
PLUS-VALUE (MOINS-VALUE) LATENTE DE LA TRÉSORERIE, MONTANT NET 4 -68

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE 31 032 9 050

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 12 891 3 841

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 43 923 12 891

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 22 635 12 796
Intérêts 30 26
Intérêts payés -1 -

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS GLOBALES À PETITE CAPITALISATION BRANDES
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Aérospatiale et défense

637 780 CAE Inc. $18 723 $26 629 2,1
1 027 300 Embraer SA 5 463 22 785 1,8

292 849 Hexcel Corporation 23 227 29 704 2,4
480 936 LISI SA 19 310 41 158 3,2
62 628 LISI SA, actions données en 

prime d’ancienneté enregistrées 1 981 5 360 0,4
887 380 Montana Aerospace AG 27 774 43 363 3,4
71 514 Moog Inc., cat. A 12 951 23 906 1,9

229 801 Park Aerospace Corp. 3 679 6 731 0,5
113 108 199 636 15,7

Composants d’automobiles
621 833 Hankook Tire & Technology Co., Ltd. 23 881 34 419 2,7

Banques
195 824 Addiko Bank AG 4 450 7 068 0,6
527 672 Nova Ljubljanska banka d.d. CIAE, 

actions inscrites 13 846 30 829 2,4
18 296 37 897 3,0

Boissons
10 755 934 C&C Group plc 29 566 26 847 2,1

Biotechnologie
2 368 757 Grifols, SA, CAAE 24 350 30 399 2,4
1 171 858 PDL BioPharma, Inc. 3 852 101 -

28 202 30 500 2,4

Marchés financiers
9 332 389 Bolsa Mexicana de Valores, 

SAB de CV 23 396 26 312 2,1

Produits chimiques
150 583 Minerals Technologies Inc. 11 573 12 597 1,0
165 070 The Scotts Miracle-Gro Company, 

cat. A 12 771 13 220 1,1
24 344 25 817 2,1

Services et fournitures commerciales
313 605 S1 Corporation 19 095 21 440 1,7
60 029 UniFirst Corporation 13 298 15 893 1,3

32 393 37 333 3,0

Équipements de communication
246 112 NETGEAR, Inc. 7 238 8 286 0,7

Construction et ingénierie
902 125 Balfour Beatty plc 4 640 11 868 0,9
658 115 Orion Group Holdings, Inc. 4 126 8 979 0,7

8 766 20 847 1,6

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
191 748 Ingles Markets, Incorporated, cat. A 17 365 18 041 1,4

3 277 115 J Sainsbury plc 14 511 19 706 1,6
31 876 37 747 3,0

Emballages et conteneurs
109 028 Sealed Air Corporation 4 792 6 200 0,5
274 056 Winpak Ltd. 11 568 12 226 1,0

16 360 18 426 1,5

FPI diversifiées
15 109 237 Fibra Uno Administracion SA de CV 24 977 31 163 2,5

Services de télécommunication diversifiés
2 463 806 Magyar Telekom Telecommunications 

Plc 7 098 18 551 1,5

Équipement électrique
291 900 Futaba Corporation 2 361 1 490 0,1

Équipements, instruments et composants électroniques
1 377 056 Arlo Technologies, Inc. 19 485 26 442 2,1

20 215 461 PAX Global Technology Limited 19 048 18 026 1,4
38 533 44 468 3,5

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Équipement et services liés à l’énergie
1 265 583 Innovex International, Inc. $31 308 $37 990 3,0

820 021 Pason Systems Inc. 9 969 9 832 0,8
41 277 47 822 3,8

Services financiers
23 568 000 First Pacific Company Limited 16 395 24 736 2,0

Produits alimentaires
33 826 850 PT Indofood Sukses Makmur Tbk 21 960 18 852 1,5

Équipements et fournitures médicaux
48 598 Dragerwerk AG & Co. KGaA 3 521 4 406 0,3

144 094 Drägerwerk AG & Co., KGaA, privil. 12 093 16 030 1,3
15 614 20 436 1,6

Fournisseurs de produits et services de santé
621 800 H.U. Group Holdings, Inc. 15 677 18 430 1,5
525 800 Medipal Holdings Corporation 11 438 12 769 1,0

27 115 31 199 2,5

Hôtels, restaurants et loisirs
347 809 Elior Group 2 600 1 537 0,1

Biens de consommation durables de logement
16 697 873 Consorcio ARA, S.A.B. de 

C.V., série U 4 929 4 785 0,4
590 971 Les Industries Dorel Inc., cat. B, sub., 

avec droit de vote 9 472 881 0,1
14 401 5 666 0,5

Produits domestiques
235 468 Societe BIC SA 20 623 19 537 1,6

Assurance
10 785 464 Linea Directa Aseguradora SA Cia de 

Seguros y Reaseguros 17 200 19 411 1,5

Fonds d’investissement
379 231 Sprott Physical Uranium Trust 8 104 10 175 0,8

Services liés aux technologies de l’information
221 224 Globant SA 17 440 19 849 1,6

Machines
340 974 Aalberts NV 15 433 15 416 1,2
210 378 Graham Corporation 3 178 18 546 1,5
60 362 Hurco Companies, Inc. 2 289 1 280 0,1

1 381 594 Kennametal Inc. 41 633 53 874 4,3
474 200 Komori Corporation 5 618 6 591 0,5
98 754 L.B. Foster Company, cat.  A 1 758 3 653 0,3

104 128 The Timken Company 9 631 12 024 1,0
79 540 111 384 8,9

Médias
13 418 614 ITV plc 17 599 20 391 1,6
7 258 000 Pico Far East Holdings Limited 1 392 3 424 0,3

18 991 23 815 1,9

Pétrole, gaz et combustibles
388 838 World Kinect Corp 12 920 12 505 1,0
741 872 Yellow Cake Plc 2 951 8 118 0,6

15 871 20 623 1,6

Produits issus du papier et de la forêt
824 879 Canfor Corporation 10 816 9 676 0,8

1 278 991 Mondi Plc 19 835 21 497 1,7
30 651 31 173 2,5

Produits de soins personnels
1 010 907 Edgewell Personal Care Company 39 340 23 657 1,9

878 657 Ontex Group NV 9 112 6 924 0,5
48 452 30 581 2,4

Produits pharmaceutiques
571 933 Elanco Animal Health Incorporated 8 647 17 765 1,4
858 108 Euroapi 7 469 3 139 0,3
190 600 Kissei Pharmaceutical Co., Ltd. 5 451 7 757 0,6
101 772 Prestige Consumer Healthcare, Inc. 8 501 8 617 0,7

30 068 37 278 3,0
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FONDS D’ACTIONS GLOBALES À PETITE CAPITALISATION BRANDES
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Services professionnels

6 117 105 Hays PLC $6 651 $6 363 0,5
2 172 343 Pagegroup PLC 9 100 9 448 0,8

15 751 15 811 1,3

Gestion et promotion immobilière
3 630 484 LSL Property Services plc 16 004 17 726 1,4

Logiciel
399 909 Open Text Corporation 14 914 17 883 1,4

Vente au détail spécialisée
1 010 000 Dickson Concepts (International) Limited 557 1 068 0,1

Textiles, habillement et produits de luxe
792 062 Burberry Group plc 10 732 18 518 1,5
282 271 Les Vêtements de Sport Gildan Inc. 22 493 24 199 1,9

33 225 42 717 3,4

Sociétés commerciales et distributeurs commerciaux
67 892 MSC Industrial Direct Co., Inc., cat. A 7 680 7 837 0,6

381 154 Travis Perkins PLC 4 046 4 480 0,4
11 726 12 317 1,0

Services de télécommunication sans fil
328 843 Millicom International Cellular S.A. 8 801 25 023 2,0

Total des placements 957 675 1 206 358 95,9
Contrats de change a) -7 -
Autres actifs, moins les passifs 51 122 4,1
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 1 257 473 100,0

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

2 janv. 2026 CAD 2 528 GBP 1 371 1,84342 à 1,84342 -9 $
2 janv. 2026 CAD 430 USD 313 1,37212 -
2 janv. 2026 GBP 10 CAD 19 0,54247 -
2 janv. 2026 HKD 24 CAD 4 5,68804 -
2 janv. 2026 IDR 3 249 270 CAD 265 12 249,90634 2
5 janv. 2026 GBP 78 CAD 144 0,54150 -
5 janv. 2026 HKD 95 CAD 17 5,67610 à 5,68628 -
5 janv. 2026 IDR 1 796 239 CAD 147 12 185,24856 -
5 janv. 2026 JPY 43 245 CAD 379 114,11048 -
6 janv. 2026 CAD 622 JPY 71 023 0,00875 -1
6 janv. 2026 JPY 73 931 CAD 647 114,23338 à 114,23344 1

-7 $

Remarques : Contrepartie : State Street Bank and Trust Co.; notation AA-;
 source : Standard & Poor’s
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FONDS D’ACTIONS GLOBALES À PETITE CAPITALISATION BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense 15,7 18,7
Composants d’automobiles 2,7 -
Banques 3,0 6,4
Boissons 2,1 2,5
Biotechnologie 2,4 2,3
Marchés financiers 2,1 1,8
Produits chimiques 2,1 -
Services et fournitures commerciales 3,0 2,7
Équipements de communication 0,7 2,2
Construction et ingénierie 1,6 2,7
Matériaux de construction - 2,2
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 3,0 2,8
Emballages et conteneurs 1,5 1,0
FPI diversifiées 2,5 1,9
Services de télécommunication diversifiés 1,5 1,6
Électricité - 2,5
Équipement électrique 0,1 0,2
Équipements, instruments et composants électroniques 3,5 4,1
Équipement et services liés à l’énergie 3,8 2,7
Services financiers 2,0 3,4
Produits alimentaires 1,5 2,0
Équipements et fournitures médicaux 1,6 1,8
Fournisseurs de produits et services de santé 2,5 3,3
Hôtels, restaurants et loisirs 0,1 0,2
Biens de consommation durables de logement 0,5 1,0
Produits domestiques 1,6 -
Assurance 1,5 2,4
Services liés aux technologies de l’information 1,6 -
Fonds d’investissement 0,8 -
Machines 8,9 6,0
Médias 1,9 1,9
Pétrole, gaz et combustibles 1,6 1,0
Produits issus du papier et de la forêt 2,5 0,5
Produits de soins personnels 2,4 2,0
Produits pharmaceutiques 3,0 5,7
Services professionnels 1,3 -
Gestion et promotion immobilière 1,4 1,1
Logiciel 1,4 -
Vente au détail spécialisée 0,1 0,4
Textiles, habillement et produits de luxe 3,4 3,5
Sociétés commerciales et distributeurs commerciaux 1,0 1,1
Services de télécommunication sans fil 2,0 2,5

Total des placements 95,9 98,1
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 95,9 98,1
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 4,1 1,9

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Autriche 0,6 0,7
Belgique 0,5 -
Brésil 1,8 6,2
Canada 8,9 4,6
Chili - 1,3
France 5,6 4,3
Allemagne 1,6 1,8
Hong Kong 3,5 4,8
Hongrie 1,5 1,6
Indonésie 1,5 0,7
Irlande 2,1 5,7
Italie - 0,6
Japon 3,7 8,2
Luxembourg 2,0 2,5
Mexique 5,0 4,3
Pays-Bas 1,2 -
Panama - 1,3
Slovénie 2,4 2,3
Corée du Sud 4,4 2,2
Espagne 3,9 4,7
Suisse 3,4 2,0
Royaume-Uni 11,0 11,9
États-Unis 29,7 26,4
Uruguay 1,6 -

Total des placements 95,9 98,1
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 95,9 98,1
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 4,1 1,9

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 616 780 589 477 101 1 206 358

Total des 
placements 616 780 589 477 101 1 206 358

Contrats de 
change, 
montant net - -7 - -7

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 360 142 233 450 274 593 866

Total des 
placements 360 142 233 450 274 593 866

Contrats de 
change, 
montant net - -4 - -4

Gestionnaires d’actifs Bridgehouse a recours à des services d’évaluation tiers pour 
rajuster la juste valeur, le cas échéant, des titres étrangers, lorsque leur cours a 
fluctué sur les marchés nord-américains après la clôture des marchés étrangers. 
Les paramètres d’application des rajustements de la juste valeur sont fondés sur 
des données observables sur le marché, et, par conséquent, les titres étrangers 
sont classés au niveau 2.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 63



FONDS D’ACTIONS GLOBALES À PETITE CAPITALISATION BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025, 194,1 M$ ont été transférés du 
niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité des cours de 
marché actif. Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2024, 46,2 M$ avaient 
été transférés du niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité 
des cours de marché actif et 32,5 M$ avaient été transférés du niveau 2 au 
niveau 1 en raison de la disponibilité accrue des cours de marché actif.

Le rapprochement des placements évalués à la juste valeur à l’aide de données 
non observables (niveau 3) au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025 et 
de l’exercice clos le 31 décembre 2024 s’établit comme suit :

31 DÉCEMBRE 2025
TITRES À 

REVENU FIXE 
(en milliers de 

dollars)

ACTIONS 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

1er janvier 2025 - 274 274
Achats - - -
Ventes - - -
Transfert vers le niveau 3 - - -
Transfert depuis le niveau 3 - - -
Gains (pertes) réalisés - - -
Variation de la plus-value (moins-value) 

latente - -173 -173

31 décembre 2025 - 101 101

Variation totale de la plus-value 
(moins-value) latente des actifs 
détenus au 31 décembre 2025 durant 
la période - -173 -173

31 DÉCEMBRE 2024
TITRES À 

REVENU FIXE 
(en milliers de 

dollars)

ACTIONS 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

1er janvier 2024 - 252 252
Achats - - -
Ventes - - -
Transfert vers le niveau 3 - - -
Transfert depuis le niveau 3 - - -
Gains (pertes) réalisés - - -
Variation de la plus-value (moins-value) 

latente - 22 22

31 décembre 2024 - 274 274

Variation totale de la plus-value 
(moins-value) latente des actifs 
détenus durant la période au 
31 décembre 2024 - 22 22

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds d’actions globales à petite capitalisation 
Brandes consiste à réaliser une croissance du capital à long terme, en 
investissant surtout dans des actions de sociétés à petite capitalisation du Canada 
ou d’ailleurs au moment de l’achat.

Risque lié au cours du marché
Au 31 décembre 2025, si l’indice de référence du Fonds (indice MSCI Monde 
tous pays, sociétés à petite capitalisation) avait augmenté ou diminué de 10 %, 
toutes les autres variables demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds 
aurait augmenté ou diminué, respectivement, d’environ 102,0  M$ (au 
31 décembre 2024, 52,1 M$), soit 8,1 % (au 31 décembre 2024, 8,6 %) du total 
de l’actif net. Ce résultat s’appuie sur la corrélation historique entre le rendement 
des parts de série I du Fonds et celui de l’indice de référence du Fonds. Dans la 
pratique, la corrélation historique n’est pas forcément représentative de la 
corrélation future. Par conséquent, l’incidence sur l’actif net pourrait être 
nettement différente.

Nous continuons de surveiller l’occupation de l’Ukraine par la Russie. Les 
sanctions économiques occidentales que subit ce pays déstabilisent les marchés. 
On ne sait pas combien de temps le conflit, les sanctions économiques et 
l’instabilité des marchés se poursuivront, ni s’ils s’aggraveront. Le gestionnaire du 
Fonds et le ou les sous-conseillers en valeurs continuent de surveiller activement 
la situation afin de déceler toute incidence qu’elle pourrait avoir sur les 
placements actuels et potentiels du Fonds.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 22 785 - 132 22 917
Euro 170 814 - 984 171 798
Dollar de Hong Kong 47 253 - 47 47 300
Forint hongrois 18 551 - - 18 551
Rupiah indonésienne 18 852 - - 18 852
Yen 47 037 - - 47 037
Peso mexicain 62 260 - 141 62 401
Livre sterling 164 963 - - 164 963
Won sud-coréen 55 859 - 1 685 57 544
Franc suisse 43 363 - 72 43 435
Dollar américain 511 832 3 431 1 942 517 205

Total 1 163 569 3 431 5 003 1 172 003

% de l’actif net 92,5 0,3 0,4 93,2

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 37 686 - 85 37 771
Peso chilien 8 054 - - 8 054
Euro 84 381 9 117 107 93 605
Dollar de Hong Kong 31 209 - - 31 209
Forint hongrois 9 764 - - 9 764
Rupiah indonésienne 4 533 - - 4 533
Yen 49 256 - - 49 256
Peso mexicain 25 796 - - 25 796
Livre sterling 93 057 - 58 93 115
Won sud-coréen 13 017 - - 13 017
Franc suisse 12 186 - 66 12 252
Dollar américain 219 571 - -1 050 218 521

Total 588 510 9 117 -734 596 893

% de l’actif net 97,2 1,5 -0,1 98,6

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 58,6 M$ (au 31 décembre 2024, 29,8 M$), soit 4,7 % 
(au 31  décembre  2024, 4,9  %) du total de l’actif net. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne produisent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds était faiblement exposé au risque de crédit 
au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.64



FONDS D’ACTIONS GLOBALES À PETITE CAPITALISATION BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds ne conclut pas de convention-cadre de compensation exécutoire ou 
d’ententes semblables qui ne satisfont pas aux critères de compensation dans 
l’état de la situation financière, mais qui permettraient néanmoins d’exercer une 
compensation dans certaines circonstances, telles que la faillite ou la résiliation 
des contrats. Le tableau suivant présente les instruments financiers qui font 
l’objet d’une compensation ou qui, sans être compensés, sont assujettis à des 
conventions-cadres de compensation exécutoires ou à d’autres ententes 
similaires, au 31 décembre 2025. La colonne « Montant net » indique l’incidence 
de l’exercice des droits de compensation sur l’état de la situation financière 
du Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 4 -1 - 3

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -11 1 - -10

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 65



FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES BRANDES
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 586 863 $ 239 134 $
Trésorerie 25 981 4 924
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 769 67
Montant à recevoir pour la vente de titres 943 -
Dividendes et intérêts à recevoir 2 302 1 183
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme 9 -

616 867 245 308

PASSIF
PASSIF COURANT
Achats de placements à payer 5 424 -
Rachats de parts rachetables à payer 190 95

5 614 95

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 611 253 $ 245 213 $
Coût des placements 507 219 227 609

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 68 651 $ 30 958 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 2 816 1 649
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 24,38 18,77
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 17,77 13,05

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 393 312 $ 143 504 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 15 143 7 216
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 25,97 19,89
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 18,93 13,83

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 149 290 $ 70 751 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 5 413 3 352
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 27,58 21,11
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I (USD) 20,10 14,67

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES BRANDES
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 15 321 $ 8 225 $
Intérêts à distribuer 26 18
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 105 63
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 29 089 23 419
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements 68 119 1 078
Gain (perte) net sur placements 112 660 32 803

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -103 -226
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change 9 -
Gain (perte) net sur dérivés -94 -226

Prêt de titres 5 4
Autres revenus 1 -
Gain (perte) net réalisé sur devises -167 141
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises 42 13
Résultat net 112 447 32 735

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 3 255 1 914
Frais juridiques 4 2
Audit 13 10
Comité d’examen indépendant 6 4
Droits de garde et frais de comptabilité 66 63
Frais de dépôt 26 16
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 29 16
Autres charges 6 3
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 459 336
Retenues d’impôts étrangers 1 876 875
Coûts de transactions (note 2) 926 308

6 666 3 547
Charges absorbées - -
Total des charges avant absorption 6 666 3 547

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 11 358 $ 3 870 $
Série F 63 918 16 988
Série I 30 505 8 330

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 105 781 29 188

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 5,52 $ 2,28 $
Série F 6,23 2,50
Série I 7,04 2,89

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES BRANDES
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $30 958 31 111 $ $143 504 110 794 $ $70 751 47 299

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 11 358 3 870 63 918 16 988 30 505 8 330

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -429 -313 -4 557 -2 580 -3 181 -1 669

-429 -313 -4 557 -2 580 -3 181 -1 669

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 33 232 2 958 235 402 38 850 53 491 18 450
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 414 302 4 028 2 451 3 142 1 612
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -799 -853 -3 074 853 3 873 -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -6 083 -6 117 -45 909 -23 852 -9 291 -3 271

26 764 -3 710 190 447 18 302 51 215 16 791

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 37 693 -153 249 808 32 710 78 539 23 452

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $68 651 30 958 $ $393 312 143 504 $ $149 290 70 751

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 1 649 129 1 859 591 7 215 657 6 270 316 3 352 265 2 538 144
Parts rachetables émises contre trésorerie 1 460 217 160 981 9 830 581 2 003 518 2 142 090 894 450
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 17 048 15 927 155 651 122 037 114 205 75 630
Transfert net des parts rachetables -34 820 -46 943 -127 148 44 246 149 461 -
Rachat de parts rachetables -275 932 -340 427 -1 931 781 -1 224 460 -344 735 -155 959

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 2 815 642 1 649 129 15 142 960 7 215 657 5 413 286 3 352 265

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $245 213 189 204

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 105 781 29 188

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -8 167 -4 562

-8 167 -4 562

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 322 125 60 258
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 7 584 4 365
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -61 283 -33 240

268 426 31 383

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 366 040 56 009

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $611 253 245 213

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES BRANDES
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 105 781 $ 29 188 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -29 089 -23 419
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente de la trésorerie en devises -1 -13
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements -68 119 -1 078
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change -9 -
Achat de placements -324 882 -99 490
Produit de la vente de placements 78 842 70 820
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -1 119 -331

-238 596 -24 323

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 321 423 60 446
Distributions aux porteurs de parts rachetables -583 -197
Sommes versées au rachat de parts rachetables -61 188 -33 240

259 652 27 009
PLUS-VALUE (MOINS-VALUE) LATENTE DE LA TRÉSORERIE, MONTANT NET 1 13

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE 21 057 2 699

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 4 924 2 225

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 25 981 4 924

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 12 326 7 019
Intérêts 26 18

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES BRANDES
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Aérospatiale et défense

114 054 Embraer SA, CAAE $4 137 $10 077 1,6

Fret aérien et logistique
127 695 Deutsche Post AG, actions inscrites 7 469 9 553 1,6

Composants d’automobiles
244 400 Bridgestone Corp. 6 667 7 524 1,2
24 739 Hyundai Mobis Co., Ltd. 6 532 8 749 1,5

13 199 16 273 2,7

Automobiles
693 700 Honda Motor Co., Ltd. 9 452 9 341 1,5

Banques
86 999 BNP Paribas S.A. 7 728 11 332 1,9
39 182 Erste Group Bank AG 2 426 6 450 1,1

626 358 Intesa Sanpaolo S.p.A. 2 662 5 942 1,0
208 796 Sumitomo Mitsui Trust Holdings, Inc. 6 664 8 743 1,4

19 480 32 467 5,4

Boissons
2 755 800 AmBev S.A. 8 907 9 561 1,6
7 000 900 Budweiser Brewing Company APAC 

Limited 10 567 9 368 1,5
326 380 Diageo PLC 10 512 9 671 1,6
135 319 Heineken Holding NV 13 416 13 606 2,2
84 223 Pernod Ricard SA 12 141 9 928 1,6

55 543 52 134 8,5

Biotechnologie
851 270 Grifols, SA, cat. B, privil. 11 867 10 872 1,8

Vente au détail, gamme complète de produits
610 100 Alibaba Group Holding Limited 11 496 15 387 2,5

3 027 035 Wal-Mart de Mexico SAB 
de CV, série V 12 356 12 923 2,1

23 852 28 310 4,6

Marchés financiers
162 190 UBS Group AG, actions inscrites 5 036 10 291 1,7

Matériaux de construction
48 875 Buzzi SPA 2 427 4 066 0,6

457 930 CEMEX SAB de C.V. CAAE 3 753 7 222 1,2
6 180 11 288 1,8

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
546 324 Carrefour S.A. 11 744 12 551 2,0

1 518 981 J Sainsbury plc 7 416 9 134 1,5
19 160 21 685 3,5

FPI diversifiées
5 158 991 Fibra Uno Administracion SA de CV 9 285 10 641 1,7

Services de télécommunication diversifiés
189 669 Orange S.A. 3 385 4 341 0,7
509 800 Telefônica Brasil S.A. 2 958 4 211 0,7

6 343 8 552 1,4

Services financiers
4 526 000 First Pacific Company Limited 4 487 4 750 0,8

Produits alimentaires
3 959 400 Wilmar International, Ltd. 12 923 13 012 2,1

Équipements et fournitures médicaux
297 699 Koninklijke Philips NV 9 743 11 124 1,8
341 672 Smith & Nephew plc 6 391 7 820 1,3

16 134 18 944 3,1

Produits domestiques
116 070 Henkel AG & Co., KGaA 11 923 12 107 2,0

1 417 758 Kimberly-Clark de México S.A.B. 
de C.V., série A 3 067 4 151 0,7

67 402 Reckitt Benckiser Group plc 5 366 7 487 1,2
66 225 Societe BIC SA 5 674 5 495 0,9

26 030 29 240 4,8

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Services liés aux technologies de l’information
48 189 Capgemini SE $10 334 $11 063 1,8

Machines
357 800 Kubota Corporation 6 241 6 971 1,1
192 400 Makita Corporation 7 716 7 995 1,3
18 400 SMC Corporation 7 576 8 805 1,5

21 533 23 771 3,9

Médias
66 147 Publicis Groupe S.A. 7 714 9 454 1,6

799 833 WPP plc 9 493 4 950 0,8
17 207 14 404 2,4

Services aux collectivités dversifiés
218 980 Engie SA 5 813 7 919 1,3
55 000 Engie SA actions données en prime 

de fidélité enregistrées 1 204 1 989 0,3
424 681 National Grid plc 9 040 8 970 1,5

16 057 18 878 3,1

Pétrole, gaz et combustibles
216 738 Eni S.p.A. 4 223 5 628 0,9

1 816 400 Petróleo Brasileiro S.A., privil. 13 118 13 991 2,3
181 437 Shell PLC 7 937 9 207 1,5

3 760 925 Surgutneftegas P.J.S.C., privil. 2 388 - -
102 037 TotalEnergies SE 8 109 9 181 1,5

35 775 38 007 6,2

Produits issus du papier et de la forêt
454 813 Mondi Plc 7 111 7 644 1,3

Produits pharmaceutiques
719 300 Astellas Pharma Inc. 10 778 13 184 2,2
402 304 GSK PLC 11 027 13 582 2,2
32 191 Novartis AG, actions inscrites 4 090 6 074 1,0

125 268 Sanofi 16 187 16 686 2,7
378 737 Takeda Pharmaceutical Company 

Limited 15 644 16 069 2,6
57 726 65 595 10,7

Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs
49 592 Infineon Technologies AG 2 267 2 975 0,5

366 611 STMicroelectronics N.V. 12 979 13 202 2,1
117 000 Taiwan Semiconductor Manufacturing 

Company Ltd. 4 194 7 923 1,3
19 440 24 100 3,9

Logiciel
36 505 NICE Ltd. Sponsored, CAAE 5 521 5 664 0,9
33 543 SAP SE 10 797 11 140 1,8

16 318 16 804 2,7

Vente au détail spécialisée
1 327 012 Kingfisher plc 6 047 7 687 1,3

Matériel, stockage et périphériques technologiques
176 287 Samsung Electronics Co., Ltd., privil. 8 291 14 983 2,5

Textiles, habillement et produits de luxe
33 802 Compagnie Financière Richemont SA, 

actions inscrites de série A 7 607 9 993 1,6
25 118 Kering 10 256 12 160 2,0
11 893 The Swatch Group AG, 

actions au porteur 3 225 3 437 0,6
193 964 The Swatch Group AG, 

actions inscrites 10 790 11 479 1,9
31 878 37 069 6,1
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FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES BRANDES
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Services de télécommunication sans fil

6 653 516 America Movil, SAB de CV $8 197 $9 428 1,5
173 703 Mobile TeleSystems P.J.S.C. 728 - -

8 925 9 428 1,5

Total des placements 507 219 586 863 96,0
Contrats de change a) 9 -
Autres actifs, moins les passifs 24 381 4,0
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 611 253 100,0

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

2 janv. 2026 BRL 1 549 CAD 386 4,00964 à 4,00964 2 $
2 janv. 2026 CAD 10 USD 7 1,37021 -
2 janv. 2026 HKD 3 436 CAD 604 5,68804 2
5 janv. 2026 GBP 998 CAD 1 842 0,54150 à 0,54150 3
5 janv. 2026 HKD 3 451 CAD 607 5,68628 2
5 janv. 2026 JPY 67 939 CAD 595 114,11048 -

9 $

Remarques : Contrepartie : State Street Bank and Trust Co.; notation AA-;
 source : Standard & Poor’s
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FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense 1,6 3,6
Fret aérien et logistique 1,6 1,5
Composants d’automobiles 2,7 2,7
Automobiles 1,5 2,4
Banques 5,4 10,3
Boissons 8,5 5,4
Biotechnologie 1,8 1,8
Vente au détail, gamme complète de produits 4,6 2,8
Marchés financiers 1,7 2,2
Matériaux de construction 1,8 3,7
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 3,5 5,1
FPI diversifiées 1,7 1,4
Services de télécommunication diversifiés 1,4 2,7
Services financiers 0,8 0,8
Produits alimentaires 2,1 1,4
Équipements et fournitures médicaux 3,1 3,4
Fournisseurs de produits et services de santé - 1,0
Produits domestiques 4,8 5,6
Services liés aux technologies de l’information 1,8 -
Machines 3,9 2,4
Médias 2,4 3,7
Services aux collectivités dversifiés 3,1 1,3
Pétrole, gaz et combustibles 6,2 5,6
Produits pharmaceutiques 10,7 10,8
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs 3,9 3,5
Logiciel 2,7 1,5
Produits issus du papier et de la forêt 1,3 -
Vente au détail spécialisée 1,3 1,3
Matériel, stockage et périphériques technologiques 2,5 2,2
Textiles, habillement et produits de luxe 6,1 5,4
Tabac - 0,5
Services de télécommunication sans fil 1,5 1,5

Total des placements 96,0 97,5
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 96,0 97,5
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 4,0 2,5

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Autriche 1,1 1,9
Brésil 6,2 6,4
Chine 2,5 2,8
France 18,3 16,4
Allemagne 5,9 8,8
Hong Kong 2,3 2,3
Italie 2,5 4,0
Japon 12,8 13,7
Mexique 7,2 5,0
Pays-Bas 6,1 5,5
Israël 0,9 -
Russie - -
Singapour 2,1 -
Corée du Sud 4,0 4,6
Espagne 1,8 1,8
Suisse 6,8 7,3
Taïwan 1,3 0,7
Royaume-Uni 14,2 16,3

Total des placements 96,0 97,5
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 96,0 97,5
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 4,0 2,5

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 60 104 526 759 - 586 863

Total des 
placements 60 104 526 759 - 586 863

Contrats de 
change, 
montant net - 9 - 9

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 26 855 212 279 - 239 134

Total des 
placements 26 855 212 279 - 239 134

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

Gestionnaires d’actifs Bridgehouse a recours à des services d’évaluation tiers pour 
rajuster la juste valeur, le cas échéant, des titres étrangers, lorsque leur cours a 
fluctué sur les marchés nord-américains après la clôture des marchés étrangers. 
Les paramètres d’application des rajustements de la juste valeur sont fondés sur 
des données observables sur le marché, et, par conséquent, les titres étrangers 
sont classés au niveau 2.

Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025, 19,6 M$ ont été transférés du 
niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité des cours de 
marché actif. Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2024, 7,6 M$ avaient 
été transférés du niveau 2 au niveau 1.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds d’actions internationales Brandes consiste à 
réaliser une croissance du capital à long terme, en investissant surtout dans des 
actions étrangères (autres que canadiennes ou américaines) de sociétés dont la 
capitalisation boursière est supérieure à 1 G$ au moment de l’achat.

Risque lié au cours du marché
Au 31 décembre 2025, si l’indice de référence du Fonds (indice MSCI EAEO) 
avait augmenté ou diminué de 10 %, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou diminué, 
respectivement, d’environ 55,9 M$ (au 31 décembre 2024, 26,8 M$), soit 9,1 % 
(au 31 décembre 2024, 10,9 %) du total de l’actif net attribuable aux porteurs de 
parts rachetables. Ce résultat s’appuie sur la corrélation historique entre le 
rendement des parts de série  I du Fonds et celui de l’indice de référence du 
Fonds. Dans la pratique, la corrélation historique n’est pas forcément 
représentative de la corrélation future. Par conséquent, l’incidence sur l’actif net 
pourrait être nettement différente.

Nous continuons de surveiller l’occupation de l’Ukraine par la Russie. Les 
sanctions économiques occidentales que subit ce pays déstabilisent les marchés. 
On ne sait pas combien de temps le conflit, les sanctions économiques et 
l’instabilité des marchés se poursuivront, ni s’ils s’aggraveront. Le gestionnaire du 
Fonds et le ou les sous-conseillers en valeurs continuent de surveiller activement 
la situation afin de déceler toute incidence qu’elle pourrait avoir sur les 
placements actuels et potentiels du Fonds.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.72



FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 27 762 305 618 28 685
Euro 218 766 - 796 219 562
Dollar de Hong Kong 29 505 - 8 29 513
Yen 78 632 - 171 78 803
Peso mexicain 37 142 - -303 36 839
Nouveau dollar de 

Taïwan 7 923 - 20 7 943
Livre sterling 86 153 - 222 86 375
Dollar de Singapour 13 012 - - 13 012
Won sud-coréen 23 732 - 943 24 675
Franc suisse 41 274 - 372 41 646
Dollar américain 22 962 48 -964 22 046
Renminbi (yuan) - -3 - -3

Total 586 863 350 1 883 589 096

% de l’actif net 96,0 0,1 0,3 96,4

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 10 067 61 317 10 445
Euro 94 081 - 463 94 544
Dollar de Hong Kong 12 514 - - 12 514
Yen 33 550 - 100 33 650
Peso mexicain 9 079 - - 9 079
Nouveau dollar de 

Taïwan 1 822 - 5 1 827
Livre sterling 39 730 - 53 39 783
Won sud-coréen 11 282 - - 11 282
Franc suisse 18 100 - 220 18 320
Dollar américain 8 909 - 25 8 934
Renminbi (yuan) - 9 - 9

Total 239 134 70 1 183 240 387

% de l’actif net 97,5 - 0,5 98,0

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 29,5 M$ (au 31 décembre 2024, 12,0 M$), soit 4,8 % 
(au 31  décembre  2024, 4,9  %) du total de l’actif net. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

Rapprochement entre le revenu brut et le revenu net tirés du prêt 
de titres

31 décembre 2025

(en milliers de dollars)
% DU REVENU 

BRUT

Revenu brut tiré du prêt de titres 8 100,0
Retenues d’impôts - -
Commissions versées à l’agent chargé du 

prêt de titres* 3 30,0

Total des prélèvements 3 30,0

Revenu net tiré du prêt de titres, 
déduction faite des retenues 
d’impôts 5 70,0

31 décembre 2024

(en milliers de dollars)
% DU REVENU 

BRUT

Revenu brut tiré du prêt de titres 6 100,0
Retenues d’impôts - -
Commissions versées à l’agent chargé du 

prêt de titres* 2 33,3

Total des prélèvements 2 33,3

Revenu net tiré du prêt de titres, 
déduction faite des retenues 
d’impôts 4 66,7

*Les commissions de l’agent chargé du prêt de titres sont versées à State Street 
Bank & Trust Company au Canada.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds conclut diverses conventions-cadres de compensation ou ententes 
semblables qui ne satisfont pas aux critères de compensation dans l’état de la 
situation financière, mais qui permettent néanmoins d’exercer une compensation 
dans certaines circonstances, telles que la faillite ou la résiliation des contrats. Le 
tableau suivant présente les instruments financiers qui font l’objet d’une 
compensation ou qui, sans être compensés, sont assujettis à des 
conventions-cadres de compensation exécutoires ou à d’autres ententes 
similaires, au 31 décembre 2025. La colonne « Montant net » indique l’incidence 
de l’exercice des droits de compensation sur l’état de la situation financière 
du Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 9 - - 9

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme - - - -

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 73



FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES BRANDES
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 105 641 $ 98 437 $
Trésorerie 2 846 1 087
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 25 1
Dividendes et intérêts à recevoir 132 106
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme 119 26

108 763 99 657

PASSIF
PASSIF COURANT
Rachats de parts rachetables à payer 1 35
Montant à payer sur contrats de change au comptant ou à terme 14 565

15 600

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 108 748 $ 99 057 $
Coût des placements 75 207 63 734

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 52 885 $ 49 607 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 1 602 1 659
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 33,01 29,89
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 24,06 20,78

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 44 827 $ 40 289 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 1 150 1 147
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 38,98 35,12
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 28,41 24,42

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 1 868 $ 932 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 43 24
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 43,44 38,88

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série AH 628 $ 553 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série AH 28 28
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série AH 22,79 20,09

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série FH 8 539 $ 7 675 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série FH 346 354
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série FH 24,70 21,69

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série IH 1 $ 1 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série IH - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série IH 26,93 23,59

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES BRANDES
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 2 211 $ 2 568 $
Intérêts à distribuer 4 6
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 112 99
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 14 732 9 133
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements -4 269 10 006
Gain (perte) net sur placements 12 790 21 812

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -448 -142
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change 644 -664
Gain (perte) net sur dérivés 196 -806

Autres revenus 5 -
Gain (perte) net réalisé sur devises -11 6
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises -2 2
Résultat net 12 978 21 014

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 1 302 1 198
Frais juridiques 1 1
Audit 4 5
Comité d’examen indépendant 2 3
Droits de garde et frais de comptabilité 32 28
Frais de dépôt 25 25
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 5 4
Autres charges 1 -
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 135 142
Retenues d’impôts étrangers 310 259
Coûts de transactions (note 2) 14 19

1 831 1 684
Charges absorbées - -7
Total des charges avant absorption 1 831 1 677

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 5 150 $ 9 779 $
Série F 4 689 8 092
Série I 126 195
Série AH 76 72
Série FH 1 106 1 199
Série IH - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 11 147 19 337

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 3,15 $ 5,82 $
Série F 4,13 7,14
Série I 5,00 8,27
Série AH 2,63 2,44
Série FH 3,18 3,00
Série IH 3,74 3,27

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES BRANDES
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $49 607 41 555 $ $40 289 32 350 $ $932 738

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 5 150 9 779 4 689 8 092 126 195

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -106 -320 -284 -530 -16 -20

-106 -320 -284 -530 -16 -20

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 1 892 2 684 5 081 4 057 1 023 -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 106 314 220 427 15 19
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -543 -237 543 273 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -3 221 -4 168 -5 711 -4 380 -212 -

-1 766 -1 407 133 377 826 19

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 3 278 8 052 4 538 7 939 936 194

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $52 885 49 607 $ $44 827 40 289 $ $1 868 932

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 1 659 487 1 712 969 1 147 339 1 138 502 23 966 23 490
Parts rachetables émises contre trésorerie 60 502 97 640 138 585 125 023 23 557 -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 3 411 10 657 5 629 12 046 353 476
Transfert net des parts rachetables -17 409 -8 626 14 734 8 448 - -
Rachat de parts rachetables -104 055 -153 153 -156 174 -136 680 -4 877 -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 1 601 936 1 659 487 1 150 113 1 147 339 42 999 23 966

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE AH SÉRIE FH SÉRIE IH

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $553 637 $ $7 675 7 936 $ $1 1

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 76 72 1 106 1 199 - -

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net - -2 -63 -119 - -

- -2 -63 -119 - -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 45 - - 19 - -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables - 2 63 118 - -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -36 - - - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -46 -120 -242 -1 478 - -

-1 -154 -179 -1 341 - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 75 -84 864 -261 - -

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $628 553 $ $8 539 7 675 $ $1 1

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 27 542 35 786 353 794 412 944 33 32
Parts rachetables émises contre trésorerie 2 122 - - 915 - -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions - 97 2 556 5 360 - 1
Transfert net des parts rachetables - -1 866 - - - -
Rachat de parts rachetables -2 127 -6 475 -10 708 -65 425 - -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 27 537 27 542 345 642 353 794 33 33
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FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES BRANDES
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
(SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $99 057 83 217

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 11 147 19 337

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -469 -991

-469 -991

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 8 041 6 760
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 404 880
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -9 432 -10 146

-987 -2 506

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 9 691 15 840

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $108 748 99 057

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.

77



FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES BRANDES
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 11 147 $ 19 337 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -14 732 -9 133
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements 4 269 -10 006
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change -644 664
Achat de placements -23 588 -19 046
Produit de la vente de placements 26 847 22 001
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -26 -12

3 273 3 805

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 8 017 6 761
Distributions aux porteurs de parts rachetables -65 -111
Sommes versées au rachat de parts rachetables -9 466 -10 220

-1 514 -3 570

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE 1 759 235

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 1 087 852

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 2 846 1 087

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 1 875 2 298
Intérêts 4 6

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES BRANDES
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Aérospatiale et défense

37 135 CAE Inc. $955 $1 550 1,4
13 432 Hexcel Corporation 1 164 1 362 1,3
22 780 Textron Inc. 1 410 2 726 2,5

3 529 5 638 5,2

Fret aérien et logistique
5 347 FedEx Corporation 1 352 2 120 1,9

Banques
2 490 JPMorgan Chase & Co. 155 1 101 1,0
7 393 The PNC Financial Services 

Group, Inc. 1 184 2 118 2,0
15 135 Truist Financial Corporation 612 1 022 0,9
20 781 Wells Fargo & Company 1 205 2 659 2,4

3 156 6 900 6,3

Vente au détail, gamme complète de produits
8 374 Target Corporation 1 110 1 124 1,0

Marchés financiers
6 445 State Street Corporation 446 1 141 1,0
6 739 The Bank of New 

York Mellon Corporation 230 1 074 1,0
676 2 215 2,0

Produits chimiques
19 486 Corteva, Inc. 1 115 1 793 1,6
14 752 International Flavors & Fragrances 

Inc. 1 317 1 365 1,3
12 952 Westlake Corporation 1 753 1 314 1,2

4 185 4 472 4,1

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
14 806 Sysco Corporation 1 546 1 498 1,4

Distributeurs
29 611 LKQ Corporation 1 589 1 227 1,1

Électricité
8 161 Entergy Corporation 614 1 035 1,0

11 635 Evergy, Inc. 1 019 1 158 1,1
1 633 2 193 2,1

Équipement électrique
10 712 Emerson Electric Co. 833 1 951 1,8

Équipements, instruments et composants électroniques
7 168 Arrow Electronics, Inc. 1 075 1 084 1,0

13 912 Flex Ltd. 323 1 154 1,1
1 398 2 238 2,1

Équipement et services liés à l’énergie
47 567 Halliburton Company 1 488 1 845 1,7
36 314 SLB Ltd. 1 931 1 913 1,8

3 419 3 758 3,5

Services financiers
36 290 Bank of America Corporation 837 2 740 2,5
19 292 Citigroup Inc. 821 3 090 2,8
13 614 Fiserv, Inc. 2 305 1 255 1,2

3 963 7 085 6,5

Produits alimentaires
7 040 Ingredion Incorporated 802 1 065 1,0

Transport terrestre
26 279 Knight-Swift Transportation Holdings 

Inc. 1 626 1 886 1,7

Équipements et fournitures médicaux
8 960 Becton, Dickinson and Company 2 309 2 387 2,2

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Fournisseurs de produits et services de santé
5 269 Cardinal Health, Inc. $435 $1 486 1,4

16 279 CVS Health Corporation 1 529 1 773 1,6
3 610 HCA Healthcare, Inc. 562 2 313 2,1
3 962 Labcorp Holdings Inc. 798 1 364 1,3
1 304 McKesson Corporation 479 1 468 1,3
6 011 The Cigna Group 1 773 2 271 2,1
2 930 UnitedHealth Group Incorporated 1 701 1 328 1,2

7 277 12 003 11,0

Biens de consommation durables de logement
8 286 Mohawk Industries, Inc. 1 155 1 243 1,1

Assurance
16 179 Arch Capital Group Ltd. 2 039 2 130 2,0
4 266 The Progressive Corporation 1 316 1 333 1,2

14 666 W. R. Berkley Corporation 799 1 412 1,3
4 694 Willis Towers Watson plc 1 312 2 117 1,9

5 466 6 992 6,4

Médias et services interactifs
5 264 Alphabet Inc., cat. C 483 2 267 2,1

Services liés aux technologies de l’information
19 371 Amdocs Limited 1 321 2 140 2,0
19 187 Cognizant Technology Solutions 

Corp., cat. A 1 534 2 186 2,0
7 243 EPAM System, Inc. 1 581 2 037 1,9

4 436 6 363 5,9

Machines
9 213 Allison Transmission Holdings, Inc. 1 042 1 238 1,1

21 497 Gates Industrial Corporation plc 436 633 0,6
1 478 1 871 1,7

Médias
48 119 Comcast Corporation, cat. A 2 357 1 974 1,8
18 056 Omnicom Group Inc. 1 680 2 001 1,9

4 037 3 975 3,7

Services aux collectivités dversifiés
10 489 National Grid PLC, CAAE parrainés 1 097 1 114 1,0

Pétrole, gaz et combustibles
10 931 Chevron Corporation 1 391 2 287 2,1
28 037 World Kinect Corp 1 082 901 0,8

2 473 3 188 2,9

Produits de soins personnels
44 976 Kenvue Inc. 1 149 1 065 1,0

Produits pharmaceutiques
6 596 ICON Public Limited Company 1 268 1 650 1,5
8 119 Johnson & Johnson 1 272 2 306 2,1

23 409 Merck & Co., Inc. 2 053 3 382 3,1
68 028 Pfizer Inc. 2 538 2 325 2,1
30 312 Sanofi, CAAE 1 936 2 016 1,9

9 067 11 679 10,7

Services professionnels
18 825 SS&C Technologies Holdings, Inc. 1 575 2 259 2,1

Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs
4 209 Micron Technology, Inc. 414 1 649 1,5
6 911 Qorvo, Inc. 1 054 802 0,8

1 468 2 451 2,3
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FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES BRANDES
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Logiciel

13 623 Open Text Corporation $660 $609 0,6

Vente au détail spécialisée
173 AutoZone, Inc. 260 805 0,7

Total des placements 75 207 105 641 97,1
Contrats de change a) 105 0,1
Autres actifs, moins les passifs 3 002 2,8
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 108 748 100,0

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

16 janv. 2026 CAD 9 402 USD 6 767 1,37282 à 1,40248 119 $
16 janv. 2026 USD 625 CAD 871 0,70947 à 0,72364 -14

105 $

Remarques : Contrepartie : State Street Trust Company, Canada; notation AA-;
 source : Standard & Poor’s
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FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense 5,2 5,8
Fret aérien et logistique 1,9 2,2
Banques 6,3 7,7
Vente au détail, gamme complète de produits 1,0 -
Marchés financiers 2,0 3,2
Produits chimiques 4,1 2,3
Équipements de communication - 1,1
Crédit à la consommation - 1,0
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 1,4 1,3
Distributeurs 1,1 1,2
Électricité 2,1 2,1
Équipement électrique 1,8 2,8
Équipements, instruments et composants électroniques 2,1 2,0
Équipement et services liés à l’énergie 3,5 3,0
Services financiers 6,5 8,9
Produits alimentaires 1,0 1,1
Transport terrestre 1,7 1,1
Équipements et fournitures médicaux 2,2 -
Fournisseurs de produits et services de santé 11,0 10,7
Biens de consommation durables de logement 1,1 0,8
Assurance 6,4 8,0
Médias et services interactifs 2,1 2,4
Services liés aux technologies de l’information 5,9 4,6
Machines 1,7 1,0
Médias 3,7 4,0
Services aux collectivités dversifiés 1,0 -
Pétrole, gaz et combustibles 2,9 4,3
Produits de soins personnels 1,0 1,4
Produits pharmaceutiques 10,7 8,8
Services professionnels 2,1 2,2
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs 2,3 2,0
Logiciel 0,6 0,6
Vente au détail spécialisée 0,7 1,8

Total des placements 97,1 99,4
Contrats de change, montant net 0,1 -0,5

Total des instruments financiers à la juste valeur 97,2 98,9
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 2,8 1,1

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
États-Unis 85,1 87,5
Bermudes 2,0 1,8
Canada 2,0 2,4
France 1,9 2,1
Irlande 1,5 -
Singapour 1,1 2,0
Royaume-Uni 3,5 3,6

Total des placements 97,1 99,4
Contrats de change, montant net 0,1 -0,5

Total des instruments financiers à la juste valeur 97,2 98,9
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 2,8 1,1

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 105 641 - - 105 641

Total des 
placements 105 641 - - 105 641

Contrats de 
change, 
montant net - 105 - 105

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 98 437 - - 98 437

Total des 
placements 98 437 - - 98 437

Contrats de 
change, 
montant net - -539 - -539

Au cours de l’exercice clos le 31  décembre  2025 et de l’exercice clos le 
31 décembre 2024, aucun transfert important n’a eu lieu entre les niveaux 1 et 2.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds d’actions américaines Brandes consiste à 
réaliser une croissance du capital à long terme, en investissant surtout dans des 
actions de sociétés américaines dont la capitalisation boursière est supérieure à 
1 G$ au moment de l’achat.

Le Fonds utilise des dérivés, comme des contrats à terme, pour couvrir le risque 
de change de ses séries couvertes.

Risque lié au cours du marché
Au 31  décembre  2025, si l’indice de référence du Fonds (indice de valeur 
Russell 1000) avait augmenté ou diminué de 10 %, toutes les autres variables 
demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou 
diminué, respectivement, d’environ 11,0 M$ (au 31 décembre 2024, 10,7 M$), 
soit 10,1 % (au 31 décembre 2024, 10,8 %) du total de l’actif net. Ce résultat 
s’appuie sur la corrélation historique entre le rendement des parts de série I du 
Fonds et celui de l’indice de référence du Fonds. Dans la pratique, la corrélation 
historique n’est pas forcément représentative de la corrélation future. Par 
conséquent, l’incidence sur l’actif net pourrait être nettement différente.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles la série non couverte du 
Fonds était fortement exposée par ses instruments financiers au 
31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, en dollars canadiens.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 96 829 71 309 97 209

Total 96 829 71 309 97 209

% de l’actif net 89,0 0,1 0,3 89,4

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 81



FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES BRANDES
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 89 771 66 -312 89 525

Total 89 771 66 -312 89 525

% de l’actif net 90,7 0,1 -0,3 90,5

Les tableaux suivants présentent le risque de change des séries couvertes 
compensé par des contrats de change à terme.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 8 812 7 28 -8 426 421

Total 8 812 7 28 -8 426 421

% de l’actif net 8,1 - - -7,7 0,4

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 8 666 7 -30 -8 614 29

Total 8 666 7 -30 -8 614 29

% de l’actif net 8,7 - - -8,7 -

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 4,9 M$ (au 31 décembre 2024, 4,5 M$), soit 4,5 % 
(au 31 décembre 2024, 4,5 %) du total de l’actif net. Le Fonds offre des séries 
couvertes et non couvertes. Le risque de change touche principalement les séries 
non couvertes. Environ 91,6 % (au 31 décembre 2024, 91,2 %) du Fonds est 
investi dans des parts de séries non  couvertes qui ne bénéficient pas de la 
couverture de contrats de change à terme. Le reste du Fonds, soit 8,4 % (au 
31 décembre 2024, 8,8 %), est investi dans des parts de séries couvertes qui 
bénéficient de la couverture de contrats de change à terme et, par conséquent, 
ne sont pas exposées à un risque de change important. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

Le Fonds a recours à des contrats de change pour couvrir le risque de change de 
ses séries de parts couvertes. Ces contrats sont conclus avec une 
contrepartie approuvée.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds conclut diverses conventions-cadres de compensation ou ententes 
semblables qui ne satisfont pas aux critères de compensation dans l’état de la 
situation financière, mais qui permettent néanmoins d’exercer une compensation 
dans certaines circonstances, telles que la faillite ou la résiliation des contrats. Les 
tableaux suivants présentent les instruments financiers qui font l’objet d’une 
compensation ou qui, sans être compensés, sont assujettis à des 
conventions-cadres de compensation exécutoires ou à d’autres ententes 
similaires, au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024. La colonne « Montant 
net » indique l’incidence de l’exercice des droits de compensation sur l’état de la 
situation financière du Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 119 -14 - 105

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -14 14 - -

31 DÉCEMBRE 2024

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 26 -26 - -

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -565 26 - -539

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.82



FONDS OBLIGATAIRE CANADIEN BRIDGEHOUSE
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 22 992 $ 21 878 $
Trésorerie 82 62
Dividendes et intérêts à recevoir 113 87

23 187 22 027

PASSIF
PASSIF COURANT

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 23 187 $ 22 027 $
Coût des placements 23 401 22 030

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 1 571 $ 1 819 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 165 191
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 9,50 9,51

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 989 $ 944 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 104 99
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 9,55 9,56

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 20 627 $ 19 264 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 2 173 2 027
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 9,49 9,50

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS OBLIGATAIRE CANADIEN BRIDGEHOUSE
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Intérêts à distribuer 769 $ 694 $
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 235 -486
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements -257 679
Gain (perte) net sur placements 747 887

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Résultat net 747 887

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 18 20
Droits de garde et frais de comptabilité 1 2
Frais de dépôt 2 3
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 6 6

27 31
Charges absorbées -4 -5
Total des charges avant absorption 23 26

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 40 $ 57 $
Série F 26 31
Série I 658 773

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 724 861

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 0,22 $ 0,28 $
Série F 0,26 0,30
Série I 0,33 0,39

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS OBLIGATAIRE CANADIEN BRIDGEHOUSE
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $1 819 1 980 $ $944 1 165 $ $19 264 18 516

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 40 57 26 31 658 773

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -41 -41 -29 -26 -669 -599

-41 -41 -29 -26 -669 -599

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 168 140 215 35 2 376 600
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 35 34 18 15 669 599
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - - 1 - -1 -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -450 -351 -186 -276 -1 670 -625

-247 -177 48 -226 1 374 574

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE -248 -161 45 -221 1 363 748

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $1 571 1 819 $ $989 944 $ $20 627 19 264

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 191 208 210 127 98 724 123 041 2 026 817 1 966 951
Parts rachetables émises contre trésorerie 17 710 15 254 22 327 3 661 250 329 63 683
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 3 708 3 687 1 869 1 636 70 495 64 250
Transfert net des parts rachetables - - 79 - -80 -
Rachat de parts rachetables -47 204 -37 860 -19 433 -29 614 -174 571 -68 067

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 165 422 191 208 103 566 98 724 2 172 990 2 026 817

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $22 027 21 661

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 724 861

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -739 -666

-739 -666

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 2 759 775
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 722 648
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -2 306 -1 252

1 175 171

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 1 160 366

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $23 187 22 027

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS OBLIGATAIRE CANADIEN BRIDGEHOUSE
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 724 $ 861 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -235 486
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements 257 -679
Achat de placements -10 654 -10 389
Produit de la vente de placements 9 518 10 204
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -26 5

-416 488

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 2 759 775
Distributions aux porteurs de parts rachetables -17 -18
Sommes versées au rachat de parts rachetables -2 306 -1 252

436 -495

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE 20 -7

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 62 69

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 82 62

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Intérêts 743 699

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS OBLIGATAIRE CANADIEN BRIDGEHOUSE
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

VALEUR 
NOMINALE TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

REVENU FIXE
Gouvernement fédéral

475 000 Fiducie du Canada pour l’habitation no 1 1,10 % 15 mars 2031 $426 $429 1,8
1 778 000 Fiducie du Canada pour l’habitation no 1 1,75 % 15 juin 2030 1 629 1 684 7,3

340 000 Fiducie du Canada pour l’habitation no 1 3,50 % 15 décembre 2034 341 339 1,5
150 000 Gouvernement du Canada 1,25 % 1er juin 2030 140 140 0,6
850 000 Gouvernement du Canada 1,50 % 1er juin 2031 765 785 3,4
670 000 Gouvernement du Canada 2,00 % 1er juin 2032 609 625 2,7

1 905 000 Gouvernement du Canada 2,75 % 1er juin 2033 1 777 1 845 7,9
660 000 Gouvernement du Canada 2,75 % 1er décembre 2055 553 532 2,3
380 000 Gouvernement du Canada 3,00 % 1er juin 2034 372 371 1,6
843 000 Gouvernement du Canada 3,25 % 1er juin 2035 839 834 3,6

7 451 7 584 32,7

Gouvernement provincial
270 000 Province de l’Alberta 2,95 % 1er juin 2052 211 202 0,9
216 000 Province de l’Alberta 3,10 % 1er juin 2050 234 168 0,7
79 000 Province de l’Alberta 3,50 % 1er juin 2031 87 80 0,4

259 000 Province de la Colombie-Britannique 2,95 % 18 juin 2050 272 195 0,8
190 000 Province du Manitoba 2,85 % 5 septembre 2046 169 145 0,6
85 000 Province du Manitoba 4,40 % 5 septembre 2055 85 81 0,4
64 000 La Banque de Nouvelle-Écosse 4,40 % 1er juin 2042 73 63 0,3

530 000 Province de l’Ontario 2,05 % 2 juin 2030 495 508 2,2
120 000 Province de l’Ontario 2,80 % 2 juin 2048 93 90 0,4
143 000 Province de l’Ontario 3,45 % 2 juin 2045 151 123 0,5
630 000 Province de l’Ontario 3,65 % 2 juin 2033 611 636 2,7
980 000 Province de l’Ontario 3,75 % 2 juin 2032 981 1 001 4,3
100 000 Province de l’Ontario 4,45 % 2 décembre 2056 99 98 0,4
750 000 Province de l’Ontario 4,60 % 2 décembre 2055 802 752 3,3
365 000 Province de l’Ontario 4,65 % 2 juin 2041 378 377 1,6

1 220 000 Province de l’Ontario 5,60 % 2 juin 2035 1 402 1 394 6,0
172 000 Province de Québec 3,10 % 1er décembre 2051 168 132 0,6
50 000 Province de Québec 3,25 % 1er septembre 2032 49 49 0,2

244 000 Province de Québec 3,50 % 1er décembre 2048 246 204 0,9
270 000 Province de Québec 3,60 % 1er septembre 2033 267 270 1,2
275 000 Province de Québec 4,40 % 1er décembre 2055 277 263 1,1
692 000 Province de Québec 6,25 % 1er juin 2032 922 801 3,5
97 000 Province de la Saskatchewan 3,30 % 2 juin 2048 106 79 0,3

160 000 Province de la Saskatchewan 4,20 % 2 décembre 2054 157 149 0,6
8 335 7 860 33,9

Sociétés
89 000 AltaLink, L.P. 3,99 % 30 juin 2042 100 82 0,4

240 000 Banque de Montréal 4,31 % 1er juin 2027 239 244 1,0
425 000 Banque de Montréal 4,71 % 7 décembre 2027 440 438 1,9
425 000 Banque Canadienne Impériale de Commerce 3,90 % 20 juin 2031 429 430 1,9
285 000 Banque Canadienne Impériale de Commerce 4,95 % 29 juin 2027 290 293 1,3
102 000 Enbridge Gas Inc. 3,65 % 1er avril 2050 109 84 0,4
155 000 Enbridge Inc. 4,73 % 22 août 2034 157 159 0,7
274 000 Enbridge Inc. 5,38 % 27 septembre 2077 271 280 1,2
90 000 Pipelines Enbridge Inc. 4,13 % 9 août 2046 90 78 0,3
70 000 Pipelines Enbridge Inc. 4,20 % 12 mai 2051 70 60 0,3

100 000 Fédération des caisses Desjardins du Québec 5,48 % 16 août 2028 100 106 0,5
240 000 Heathrow Funding Limited 3,66 % 13 janvier 2033 234 238 1,0
70 000 Heathrow Funding Ltd. 4,90 % 6 août 2039 70 72 0,3
40 000 Inter Pipeline Ltd. 5,71 % 29 mai 2030 42 43 0,2

475 000 Inter Pipeline Ltd. 5,85 % 18 mai 2032 488 515 2,2
53 000 Keyera Corp. 5,02 % 28 mars 2032 55 55 0,2

120 000 Société Financière Manuvie 5,05 % 23 février 2034 125 125 0,5
57 000 Muskrat Falls/Labrador Transmission Assets Funding Trust, 

série C 3,86 % 1er décembre 2048 68 51 0,2
100 000 North West Redwater Partnership/NWR Financing Company 

Ltd. 2,80 % 1er juin 2031 93 96 0,4
110 000 North West Redwater Partnership/NWR Financing Company 

Ltd. 4,35 % 10 janvier 2039 109 107 0,5
210 000 North West Redwater Partnership/NWR Financing Company 

Ltd. 4,85 % 1er juin 2034 213 220 0,9
50 000 Ontario Power Generation Inc. 2,95 % 21 février 2051 50 35 0,1
62 000 Pembina Pipeline Corporation 5,22 % 28 juin 2033 65 66 0,3

354 000 Rogers Communications Inc. 4,25 % 15 avril 2032 353 358 1,5
50 000 Rogers Communications Inc. 5,25 % 15 avril 2052 50 50 0,2

360 000 Banque Royale du Canada 4,00 % 17 octobre 2030 363 367 1,6
685 000 Banque Royale du Canada 4,63 % 1er mai 2028 689 708 3,0
355 322 Royal Office Finance LP 5,21 % 12 novembre 2037 428 383 1,6
105 000 South Bow Canadian Infrastructure Holdings Ltd. 4,62 % 1er février 2032 105 107 0,5
170 000 Financière Sun Life inc. 2,80 % 21 novembre 2033 168 168 0,7
135 000 The 55 Ontario School Board Trust 5,90 % 2 juin 2033 173 154 0,7
90 000 La Banque de Nouvelle-Écosse 3,73 % 27 juin 2031 89 90 0,4

130 000 La Banque de Nouvelle-Écosse 3,93 % 3 mai 2032 130 131 0,6
217 000 La Banque de Nouvelle-Écosse 4,68 % 1er février 2029 224 226 1,0
150 000 La Banque Toronto-Dominion 4,00 % 31 octobre 2030 150 153 0,7
449 000 La Banque Toronto-Dominion 4,13 % 9 janvier 2033 459 455 2,0
56 000 TransCanada PipeLines Limited 4,18 % 3 juillet 2048 54 49 0,2
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FONDS OBLIGATAIRE CANADIEN BRIDGEHOUSE
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

VALEUR 
NOMINALE TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

REVENU FIXE (suite)
Sociétés

170 000 TransCanada PipeLines Limited 5,33 % 12 mai 2032 $184 $182 0,8
89 000 TransCanada Trust 4,65 % 18 mai 2077 89 90 0,4

7 615 7 548 32,6

Total des placements 23 401 22 992 99,2
Autres actifs, moins les passifs 195 0,8
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 23 187 100,0
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FONDS OBLIGATAIRE CANADIEN BRIDGEHOUSE
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Titres à revenu fixe
Sociétés 32,6 25,7
Gouvernement fédéral 32,7 40,8
Gouvernement provincial 33,9 32,8

Total des instruments financiers à la juste valeur 99,2 99,3
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 0,8 0,7

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Titres à revenu fixe - 22 992 - 22 992

Total des 
placements - 22 992 - 22 992

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Titres à revenu fixe - 21 878 - 21 878

Total des 
placements - 21 878 - 21 878

Au cours de l’exercice clos le 31  décembre  2025 et de l’exercice clos le 
31 décembre 2024, aucun transfert important n’a eu lieu entre les niveaux 1 et 2.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds obligataire canadien Bridgehouse consiste à 
réaliser une croissance du capital à long terme et à générer un revenu, en 
investissant surtout dans des titres à revenu fixe canadiens de qualité.

Risque lié au cours du marché
Tous les placements dans des titres de créance cotés sont des instruments à 
revenu fixe assujettis à différents termes à courir. Le Fonds s’attend à ce que le 
taux d’intérêt ou le risque de crédit soit principalement responsable des 
fluctuations des cours pour ces placements. Par conséquent, le Fonds n’est pas 
exposé à un important risque lié au cours du marché en ce qui concerne 
ces placements.

Risque de change
Les placements du Fonds sont libellés en dollars canadiens, soit la monnaie 
fonctionnelle du Fonds. Par conséquent, les instruments financiers du Fonds ne 
sont pas soumis à un grand risque de change.

Risque de taux d’intérêt
Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, le Fonds était exposé au risque 
de taux d’intérêt, selon le terme à courir, comme suit :

31 DÉCEMBRE 2025 31 DÉCEMBRE 2024
TITRES DE 

CRÉANCE
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET

Moins de un an - - 140 0,6
De 1 à 3 ans 1 789 7,7 980 4,4
Entre 3 et 5 ans 3 121 13,5 831 3,8
Plus de 5 ans 18 082 78,0 19 927 90,5

Total 22 992 99,2 21 878 99,3

Au 31 décembre 2025, si les taux d’intérêt en vigueur avaient augmenté ou 
diminué de 1,0 %, en présumant que la courbe de rendement effectuerait un 
déplacement parallèle, toutes les autres variables demeurant par ailleurs 
constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, respectivement, 
d’environ 1,6  M$ (au 31  décembre  2024, 1,6  M$), soit 7,0  % (au 
31 décembre 2024, 7,4 %) du total de l’actif net. La sensibilité du Fonds aux 
variations des taux d’intérêt a été évaluée selon la duration moyenne pondérée 
des obligations. Dans la pratique, les résultats réels peuvent différer de cette 
analyse de sensibilité et l’écart pourrait être significatif.

Risque de crédit
Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, le Fonds était investi dans des 
titres de créance notés comme suit :

31 DÉCEMBRE 2025 31 DÉCEMBRE 2024

TITRES DE 
CRÉANCE PAR 
NOTATION*

% DU TOTAL 
DES 

TITRES DE 
CRÉANCE

% DE 
L’ACTIF NET

% DU TOTAL 
DES 

TITRES DE 
CRÉANCE

% DE 
L’ACTIF NET

AAA/Aaa 34,9 34,7 43,1 42,9
AA/Aa 36,8 36,5 34,7 34,5
A/A 17,3 17,1 12,8 12,7
BBB/Baa 11,0 10,9 9,4 9,3

Total 100,0 99,2 100,0 99,4

*Exclut la trésorerie et les équivalents de trésorerie

Les notations sont celles de Standard & Poor’s, Moody’s et DBRS. Lorsque plus 
d’une notation est obtenue pour un titre, la notation moyenne est utilisée.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds ne conclut pas de conventions-cadres de compensation exécutoires.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 89



FONDS D’ACTIONS DES MARCHÉS ÉMERGENTS DE QUALITÉ GQG PARTNERS
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 20 661 $ 19 523 $
Trésorerie 383 1 125
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 17 -
Montant à recevoir pour la vente de titres 13 5
Dividendes et intérêts à recevoir 97 103

21 171 20 756

PASSIF
PASSIF COURANT
Achats de placements à payer 3 434
Rachats de parts rachetables à payer 8 8
Impôt sur les gains en capital exigible 128 -

139 442

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 21 032 $ 20 314 $
Coût des placements 19 157 19 233

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 1 267 $ 1 133 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 121 112
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 10,44 10,12
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 7,61 7,03

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 19 553 $ 15 284 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 1 865 1 504
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 10,48 10,16
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 7,64 7,07

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 212 $ 3 897 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 20 384
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 10,49 10,15
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I (USD) 7,64 7,06

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS DES MARCHÉS ÉMERGENTS DE QUALITÉ GQG PARTNERS
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 839 $ 417 $
Intérêts à distribuer 3 4
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 15 6
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements -81 -514
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements 1 214 290
Gain (perte) net sur placements 1 990 203

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur devises -49 -42
Résultat net 1 941 161

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 224 97
Audit 1 1
Droits de garde et frais de comptabilité 50 23
Frais de dépôt 18 -
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 2 1
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 31 19
Retenues d’impôts étrangers 67 34
Impôt sur les gains en capital 143 -
Coûts de transactions (note 2) 53 28

589 203
Charges absorbées -59 -21
Total des charges avant absorption 530 182

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 52 $ -3 $
Série F 1 050 -113
Série I 309 95

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 1 411 -21

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 0,46 $ -0,06 $
Série F 0,60 -0,13
Série I 0,88 0,27

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS DES MARCHÉS ÉMERGENTS DE QUALITÉ GQG PARTNERS
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $1 133 - $ $15 284 - $ $3 897 -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 52 -3 1 050 -113 309 95

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -12 - -418 -66 -8 -68

-12 - -418 -66 -8 -68

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 538 1 265 8 439 19 273 359 4 242
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 11 - 299 50 5 64
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -303 -88 316 91 -13 -3
Sommes versées au rachat de parts rachetables -152 -41 -5 417 -3 951 -4 337 -433

94 1 136 3 637 15 463 -3 986 3 870

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 134 1 133 4 269 15 284 -3 685 3 897

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $1 267 1 133 $ $19 553 15 284 $ $212 3 897

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 112 027 - 1 503 910 - 383 994 -
Parts rachetables émises contre trésorerie 53 256 124 575 825 396 1 872 960 35 082 420 451
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 1 019 6 28 636 4 862 496 6 227
Transfert net des parts rachetables -30 062 -8 538 31 133 8 792 -1 263 -289
Rachat de parts rachetables -14 830 -4 016 -523 624 -382 704 -398 047 -42 395

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 121 410 112 027 1 865 451 1 503 910 20 262 383 994

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $20 314 -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 1 411 -21

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -438 -134

-438 -134

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 9 336 24 780
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 315 114
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -9 906 -4 425

-255 20 469

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 718 20 314

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $21 032 20 314

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS DES MARCHÉS ÉMERGENTS DE QUALITÉ GQG PARTNERS
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 1 411 $ -21 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements 81 514
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements -1 214 -290
Achat de placements -23 833 -30 420
Produit de la vente de placements 23 389 11 102
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir 6 -103
(Augmentation) diminution de l’impôt sur les gains en capital exigible 128

-32 -19 218

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 9 319 24 780
Distributions aux porteurs de parts rachetables -123 -20
Sommes versées au rachat de parts rachetables -9 906 -4 417

-710 20 343

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE -742 1 125

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 1 125 -

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 383 1 125

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 779 280
Intérêts 3 4

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS DES MARCHÉS ÉMERGENTS DE QUALITÉ GQG PARTNERS
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Aérospatiale et défense

2 932 Embraer SA, CAAE $206 $259 1,2
246 Hanwha Aerospace Co., Ltd. 232 220 1,1

438 479 2,3

Banques
5 389 Al Rajhi Banking and 

Investment Corporation 170 192 0,9
351 Credicorp Ltd. 103 138 0,7

3 200 DBS Group Holdings Limited 150 193 0,9
1 031 Erste Group Bank AG 133 170 0,8

16 975 Eurobank SA 97 93 0,4
30 587 First Abu Dhabi Bank PJSC 165 200 0,9
15 850 FirstRand Limited 113 119 0,6
14 783 Grupo Financiero Banorte, SAB 

de CV, cat. O 181 188 0,9
1 404 Grupo Financiero Galicia SA, CAAE 105 104 0,5
8 180 HDFC Bank Limited, CAAE 379 410 1,9
7 465 HSBC Holdings plc 160 162 0,8

14 320 ICICI Bank Limited, CAAE 547 586 2,8
37 026 Itaú Unibanco Holdings S.A., privil. 292 362 1,7
33 515 Itaú Unibanco Holdings S.A., 

CAAE parrainés, privil. 262 329 1,6
16 500 Kasikornbank Public Company 

Limited 115 140 0,7
140 800 Krung Thai Bank Public 

Company Limited 139 173 0,8
7 787 National Bank of Greece SA 129 163 0,8
1 331 OTP Bank Nyrt 144 196 0,9
5 482 Powszechna Kasa Oszczednosci Bank 

Polski SA 161 178 0,8
364 700 PT Bank Central Asia Tbk 306 245 1,2
476 100 PT Bank Mandiri (Persero) Tbk 239 200 1,0
23 500 SCB X Public Company Limited 120 142 0,7
1 244 Standard Bank Group Limited 29 30 0,1
1 556 State Bank of India, 

CIAE, actions inscrites 196 232 1,1
4 435 4 945 23,5

Boissons
64 060 AmBev S.A., CAAE 214 217 1,0
2 488 Coca-Cola HBC AG, dividende 167 177 0,9
4 014 The Coca-Cola Company 402 385 1,8

783 779 3,7

Marchés financiers
44 500 B3 SA - Brasil Bolsa Balcao 158 154 0,7
39 976 Banco BTG Pactual SA 358 523 2,5

516 677 3,2

Crédit à la consommation
1 684 Bajaj Finserv Limited 55 52 0,2

Services consommateurs diversifiés
97 388 Singapore Telecommunications 

Limited 353 474 2,3

Électricité
14 374 Adani Transmission Step One Limited 188 225 1,1
27 300 Axia Energia 296 346 1,6
7 175 AXIA Energia, privil. 88 88 0,4
5 999 Cia Paranaense de Energia – Copel, 

CAAE 66 78 0,4
4 500 CPFL Energia SA 54 60 0,3

20 400 Equatorial Energia SA 184 196 0,9
876 993 4,7

Services financiers
26 333 Power Finance Corporation Limited 168 143 0,7

Produits alimentaires
27 522 Patanjali Foods Limited 274 228 1,1

FPI, hôtels et lieux de villégiatures
28 255 ITC Hotels Limited 82 85 0,4

Hôtels, restaurants et loisirs
1 148 The Indian Hotels Company Limited 14 13 0,1

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Produits domestiques
1 369 Colgate-Palmolive Company $176 $148 0,7
3 449 Unilever PLC, CAAE parrainés 336 310 1,5

512 458 2,2

Producteurs indépendants d’énergie et d’électricité renouvelable
19 570 Adani Green Energy Limited 322 303 1,4

192 669 Adani Power Limited 336 419 2,0
39 200 ENEVA SA 163 198 1,0
9 391 JSW Energy Limited 81 69 0,3

902 989 4,7

Conglomérats industriels
69 261 Alpha Dhabi Holding PJSC 298 246 1,2
2 663 International Holding Company PJSC 407 398 1,9
6 532 Reliance Industries Limited 153 156 0,7

858 800 3,8

Assurance
28 400 AIA Group Limited 372 400 1,9

923 Bupa Arabia for Cooperative 
Insurance Company 74 47 0,2

32 000 PICC Property and Casualty 
Company Limited, cat. H 96 92 0,4

26 000 Ping An Insurance (Group) Company 
of China Ltd., cat. H 259 298 1,4

227 Samsung Fire & Marine 
Insurance Co., Ltd. 95 107 0,5

757 The Company for Cooperative 
Insurance 41 33 0,2

937 977 4,6

Médias et services interactifs
6 400 Tencent Holdings Limited 643 676 3,2

Services liés aux technologies de l’information
10 475 Infosys Limited, CAAE 251 256 1,2

840 Tata Consultancy Services 42 41 0,2
293 297 1,4

Métaux et exploitation minière
11 619 JSW Steel Limited 180 207 1,0
23 758 Vale SA, CAAE parrainés 360 425 2,0

540 632 3,0

Pétrole, gaz et combustibles
158 679 ADNOC Gas PLC 197 211 1,0
69 000 Petróleo Brasileiro S.A., privil. 626 532 2,5
6 786 Petróleo Brasileiro S.A., CAAE 

parrainés 142 110 0,5
19 312 Saudi Arabian Oil Company 195 168 0,8
4 816 TotalEnergies SE 431 433 2,1

1 591 1 454 6,9

Produits pharmaceutiques
12 294 Sun Pharmaceutical Industries 

Limited 330 323 1,5

Gestion et promotion immobilière
52 960 Aldar Properties PJSC 156 172 0,8
6 851 Lodha Developers Limited 131 111 0,5

287 283 1,3

Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs
13 000 Taiwan Semiconductor Manufacturing 

Company Ltd. 567 880 4,2
1 248 Taiwan Semiconductor Manufacturing 

Company Limited, CAAE parrainés 283 521 2,5
850 1 401 6,7

Tabac
145 780 ITC Limited 1 037 896 4,3

402 KT&G Corporation 55 54 0,2
2 653 Philip Morris International Inc. 517 584 2,8

1 609 1 534 7,3

Sociétés commerciales et distributeurs commerciaux
14 837 Adani Enterprises Limited 551 481 2,3
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FONDS D’ACTIONS DES MARCHÉS ÉMERGENTS DE QUALITÉ GQG PARTNERS
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Infrastructures de transports

14 652 Adani Ports and Special Economic Zone Limited $277 $329 1,6
122 816 GMR Airports Limited 153 196 0,9

8 040 International Container Terminal Services, Inc. 85 106 0,5
515 631 3,0

Compagnies des eaux
6 177 Companhia de Saneamento Básico do Estado de São Paulo 181 206 1,0

Services de télécommunication sans fil
20 214 Bharti Airtel Limited 564 651 3,1

Total des placements 19 157 20 661 98,2
Contrats de change a) - -
Autres actifs, moins les passifs 371 1,8
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 21 032 100,0

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

1er janv. 2026 CAD 2 SAR 5 0,35843 - $
2 janv. 2026 CAD 5 USD 3 1,37274 à 1,37275 -
2 janv. 2026 ZAR 15 CAD 1 12,19911 -
5 janv. 2026 ZAR 15 CAD 1 12,11403 -

- $

Remarques : Remarques – Contreparties :
–Brown Brothers Harriman & Co.; notation A+;
– State Street Trust Company; notation AA-;
source : agence de notation Standard & Poor’s.
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FONDS D’ACTIONS DES MARCHÉS ÉMERGENTS DE QUALITÉ GQG PARTNERS
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31-Dec 31-Dec

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense 2,3 -
Banques 23,5 26,0
Boissons 3,7 0,9
Marchés financiers 3,2 1,4
Construction et ingénierie - 3,9
Crédit à la consommation 0,2 1,3
Services consommateurs diversifiés 2,3 1,3
Électricité 4,7 1,1
Services financiers 0,7 -
Produits alimentaires 1,1 -
Hôtels, restaurants et loisirs 0,1 -
FPI, hôtels et lieux de villégiatures 0,4 1,0
Produits domestiques 2,2 0,6
Producteurs indépendants d’énergie et d’électricité 

renouvelable 4,7 1,2
Conglomérats industriels 3,8 4,5
Assurance 4,6 2,1
Services liés aux technologies de l’information 1,4 -
Médias et services interactifs 3,2 5,8
Vente par Internet et marketing direct - 0,3
Logiciels et services Internet - 1,6
Métaux et exploitation minière 3,0 1,9
Pétrole, gaz et combustibles 6,9 13,7
Produits de soins personnels - 1,0
Produits pharmaceutiques 1,5 -
Gestion et promotion immobilière 1,3 1,2
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs 6,7 17,7
Tabac 7,3 4,2
Sociétés commerciales et distributeurs commerciaux 2,3 1,3
Infrastructures de transports 3,0 0,4
Compagnies des eaux 1,0 -
Services de télécommunication sans fil 3,1 1,7

Total des placements 98,2 96,1
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 98,2 96,1
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,8 3,9

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31-Dec 31-Dec

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Argentine 0,5 1,6
Autriche 0,8 -
Brésil 19,3 12,9
Chine 5,0 10,6
France 2,1 2,2
Grèce 1,2 0,1
Hong Kong 1,9 -
Hongrie 0,9 -
Inde 30,4 21,6
Indonésie 2,2 4,2
Kazakhstan - 1,3
Mexique 0,9 0,6
Pérou 0,7 -
Philippines 0,5 -
Pologne 0,8 -
Arabie saoudite 2,1 3,2
Singapour 3,2 3,0
Afrique du Sud 0,7 -
Corée du Sud 1,8 1,9
Suisse 0,9 -
Taïwan 6,7 13,3
Thaïlande 2,2 -
Émirats arabes unis 5,8 6,1
Royaume-Uni 2,3 1,0
États-Unis 5,3 12,5

Total des placements 98,2 96,1
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 98,2 96,1
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,8 3,9

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 5 067 15 594 - 20 661

Total des 
placements 5 067 15 594 - 20 661

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 12 252 7 272 - 19 523

Total des 
placements 12 252 7 272 - 19 523

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

Gestionnaires d’actifs Bridgehouse a recours à des services d’évaluation tiers pour 
rajuster la juste valeur, le cas échéant, des titres étrangers, lorsque leur cours a 
fluctué sur les marchés nord-américains après la clôture des marchés étrangers. 
Les paramètres d’application des rajustements de la juste valeur sont fondés sur 
des données observables sur le marché, et, par conséquent, les titres étrangers 
sont classés au niveau 2.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.96



FONDS D’ACTIONS DES MARCHÉS ÉMERGENTS DE QUALITÉ GQG PARTNERS
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025, 1,3 M$ ont été transférés du 
niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité des cours de 
marché actif.Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2024, aucun transfert 
important n’a eu lieu entre les niveaux 1 et 2.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds d’actions des marchés émergents de qualité 
GQG Partners consiste à rechercher de la croissance du capital à long terme, en 
investissant principalement dans des actions de sociétés cotées en Bourse 
situées dans les pays émergents ou majoritairement exposées à des 
pays émergents.

Risque lié au cours du marché
Au 31  décembre  2025, si le cours des actions ou des parts des fonds 
sous-jacents avait augmenté ou diminué de 10 %, toutes les autres variables 
demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou 
diminué, respectivement, d’environ 2,1 M$ (au 31 décembre 2024, 2,0 M$), soit 
9,8 % (au 31 décembre 2024, 9,6 %) du total de l’actif net.

Risque de change
Le tableau qui suit indique les devises auxquelles le Fonds était fortement exposé 
par ses instruments financiers au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, 
en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de change à terme, le 
cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 2 663 - 27 2 690
Euro 859 - 10 869
Dollar de Hong Kong 1 466 - - 1 466
Forint hongrois 196 - - 196
Roupie indienne 4 929 18 -118 4 829
Rupiah indonésienne 445 - - 445
Peso mexicain 188 - - 188
Nouveau dollar de 

Taïwan 880 - 2 882
Peso philippin 106 - - 106
Zloty polonais 178 - - 178
Livre sterling 339 - - 339
Riyal saoudien 440 - 2 442
Dollar de Singapour 667 - - 667
Rand sud-africain 149 - - 149
Won sud-coréen 382 - - 382
Baht thaïlandais 455 - - 455
Dirham des Émirats 

arabes unis 1 226 - - 1 226
Dollar américain 5 093 13 52 5 158

Total 20 661 31 -25 20 667

% de l’actif net 98,2 0,1 -0,1 98,2

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 1 437 - -39 1 398
Euro 461 - 1 462
Dollar de Hong Kong 2 155 - - 2 155
Rupiah indonésienne 717 - - 717
Peso mexicain 121 - - 121
Nouveau dollar de 

Taïwan 1 156 19 -18 1 157
Riyal saoudien 659 - - 659
Dollar de Singapour 604 - - 604
Won sud-coréen 379 - -18 361
Dirham des Émirats 

arabes unis 1 225 - - 1 225
Dollar américain 10 609 1 65 10 675

Total 19 523 20 -9 19 534

% de l’actif net 96,1 0,1 - 96,2

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 1,0 M$ (au 31 décembre 2024, 1,0 M$), soit 4,9 % 
(au 31  décembre  2024, 4,8  %) du total de l’actif net. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds ne conclut pas de convention-cadre de compensation exécutoire.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 97



FONDS D’ACTIONS MONDIALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 2 752 538 $ 2 325 114 $
Trésorerie 39 280 109 182
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 1 946 2 069
Montant à recevoir pour la vente de titres 37 962 -
Dividendes et intérêts à recevoir 9 957 7 168
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme 403 1

2 842 086 2 443 534

PASSIF
PASSIF COURANT
Rachats de parts rachetables à payer 1 661 1 649
Montant à payer sur contrats de change au comptant ou à terme 207 115
Distribution à payer - 5
Impôt sur les gains en capital exigible 204 -

2 072 1 769

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 2 840 014 $ 2 441 765 $
Coût des placements 2 665 202 1 927 258

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 246 851 $ 243 094 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 18 393 16 327
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 13,42 14,89
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 9,78 10,35

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 991 162 $ 1 020 823 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 70 042 65 427
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 14,15 15,60
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 10,31 10,85

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F5 4 134 $ 4 173 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F5 488 420
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F5 8,46 9,95

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 1 571 975 $ 1 168 889 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 107 789 75 009
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 14,58 15,58
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I (USD) 10,63 10,83

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série AH 530 $ - $
Nombre de parts rachetables en circulation, série AH 61 -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série AH 8,73 -

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série FH 11 420 $ - $
Nombre de parts rachetables en circulation, série FH 1 301 -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série FH 8,78 -

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série IH 13 942 $ 4 786 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série IH 1 458 473
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série IH 9,56 10,12

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS MONDIALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 78 549 $ 39 346 $
Intérêts à distribuer 281 378
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 533 345
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 145 973 305 842
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements -310 520 122 582
Gain (perte) net sur placements -85 184 468 493

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -2 237 -78
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change 310 -106
Gain (perte) net sur dérivés -1 927 -184

Gain (perte) net réalisé sur devises 622 -1 035
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises 52 137
Résultat net -86 437 467 411

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 15 393 10 316
Frais juridiques 20 9
Audit 62 55
Frais d’intérêts 2 -
Comité d’examen indépendant 29 26
Droits de garde et frais de comptabilité 249 164
Frais de dépôt 152 29
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 104 56
Autres charges 1 2
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 2 003 1 597
Retenues d’impôts étrangers 8 491 3 662
Impôt sur les gains en capital 2 160 861
Coûts de transactions (note 2) 3 166 1 638

31 832 18 415
Charges absorbées -8 -2
Total des charges avant absorption 31 824 18 413

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A -15 617 $ 30 229 $
Série F -56 145 147 714
Série F5 -225 6
Série I -46 025 271 148
Série AH -16 -
Série FH -159 -
Série IH -74 -99

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS -118 261 448 998

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A -0,85 $ 2,63 $
Série F -0,76 3,03
Série F5 -0,47 0,02
Série I -0,54 3,80
Série AH -0,46 -
Série FH -0,16 -
Série IH -0,04 -0,58

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS MONDIALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE F5

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $243 094 87 659 $ $1 020 823 408 020 $ $4 173 -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS -15 617 30 229 -56 145 147 714 -225 6

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -521 -32 -15 165 -3 210 -54 -4
Distribution des gains nets réalisés sur placements -11 177 -16 506 -36 996 -48 152 -242 -61
Remboursement de capital - - - - -236 -82

-11 698 -16 538 -52 161 -51 362 -532 -147

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 91 318 149 716 515 861 685 509 1 614 3 720
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 10 867 15 263 42 224 41 317 11 4
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -11 322 -4 575 2 862 1 275 675 812
Sommes versées au rachat de parts rachetables -59 791 -18 660 -482 302 -211 650 -1 582 -222

31 072 141 744 78 645 516 451 718 4 314

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 3 757 155 435 -29 661 612 803 -39 4 173

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $246 851 243 094 $ $991 162 1 020 823 $ $4 134 4 173

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 16 327 103 7 026 314 65 427 245 32 125 603 419 595 -
Parts rachetables émises contre trésorerie 6 212 399 9 805 417 33 424 728 44 045 131 170 151 361 690
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 814 926 994 125 3 002 672 2 569 540 1 244 413
Transfert net des parts rachetables -792 875 -296 310 187 010 89 741 71 514 79 618
Rachat de parts rachetables -4 168 775 -1 202 443 -31 999 955 -13 402 770 -174 054 -22 126

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 18 392 778 16 327 103 70 041 700 65 427 245 488 450 419 595

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE I SÉRIE AH SÉRIE FH

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $1 168 889 870 259 $ $- - $ $- -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS -46 025 271 148 -16 - -159 -

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -31 248 -16 568 -1 - -105 -
Distribution des gains nets réalisés sur placements -18 732 -48 408 -3 - - -
Remboursement de capital - - - - - -

-49 980 -64 976 -4 - -105 -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 759 819 133 442 545 - 15 926 -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 49 346 58 779 3 - 90 -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -186 2 488 19 - 7 952 -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -309 888 -102 251 -17 - -12 284 -

499 091 92 458 550 - 11 684 -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 403 086 298 630 530 - 11 420 -

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $1 571 975 1 168 889 $ $530 - $ $11 420 -

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 75 008 684 69 053 701 - - - -
Parts rachetables émises contre trésorerie 49 671 825 8 587 129 60 260 - 1 780 368 -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 3 408 817 3 661 006 403 - 10 320 -
Transfert net des parts rachetables -12 414 148 549 2 152 - 890 010 -
Rachat de parts rachetables -20 287 524 -6 441 701 -2 045 - -1 380 173 -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 107 789 388 75 008 684 60 770 - 1 300 525 -
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FONDS D’ACTIONS MONDIALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
(SUITE)
Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE IH TOTAL DU FONDS

2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $4 786 - $ $2 441 765 1 365 938

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS -74 -99 -118 261 448 998

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -445 -10 -47 539 -19 824
Distribution des gains nets réalisés sur placements - -23 -67 150 -113 150
Remboursement de capital - - -236 -82

-445 -33 -114 925 -133 056

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 34 013 4 890 1 419 096 977 277
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 445 33 102 986 115 396
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - - - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -24 783 -5 -890 647 -332 788

9 675 4 918 631 435 759 885

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 9 156 4 786 398 249 1 075 827

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $13 942 4 786 $ $2 840 014 2 441 765

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 472 710 -
Parts rachetables émises contre trésorerie 3 441 669 470 055
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 46 980 3 139
Transfert net des parts rachetables - -
Rachat de parts rachetables -2 503 505 -484

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 1 457 854 472 710

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS MONDIALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS -118 261 $ 448 998 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -145 973 -305 842
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements 310 520 -122 582
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change -310 106
Achat de placements -3 654 013 -3 332 252
Produit de la vente de placements 3 345 474 2 761 436
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -2 789 -3 702
(Augmentation) diminution de l’impôt sur les gains en capital exigible 204 -

-265 148 -553 838

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 1 097 825 976 417
Distributions aux porteurs de parts rachetables -11 944 -17 655
Sommes versées au rachat de parts rachetables -890 635 -331 638

195 246 627 124

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE -69 902 73 286

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 109 182 35 896

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 39 280 109 182

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 64 628 31 982
Intérêts 281 378
Intérêts payés -2 -

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produits hors trésorerie de l’émission de parts rachetables 321 394 -

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS MONDIALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Automobiles

135 159 Bayerische Motoren Werke (BMW) AG $20 911 $20 218 0,7

Banques
525 687 HDFC Bank Limited, CAAE 25 109 26 365 0,9
987 565 ICICI Bank Limited 19 881 20 205 0,7

1 457 879 ICICI Bank Limited, CAAE 53 542 59 630 2,1
5 419 300 Itaú Unibanco Holdings S.A., 

CAAE parrainés, privil. 45 364 53 258 1,9
143 896 159 458 5,6

Boissons
247 274 Heineken NV 27 643 27 863 1,0
649 064 The Coca-Cola Company 63 507 62 281 2,2

91 150 90 144 3,2

Marchés financiers
148 703 CME Group Inc., cat. A 57 236 55 736 2,0

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
548 576 The Kroger Co. 52 604 47 044 1,7

Services de télécommunication diversifiés
3 394 037 AT&T Inc. 112 786 115 717 4,1
1 737 922 Verizon Communications Inc. 107 065 97 156 3,4

219 851 212 873 7,5

Électricité
656 037 American Electric Power Company, 

Inc. 92 784 103 830 3,6
455 609 Duke Energy Corporation 77 709 73 297 2,6

2 802 758 Enel S.p.A. 33 616 40 095 1,4
825 089 Exelon Corporation 52 783 49 365 1,7

2 151 519 Iberdrola, S.A. 54 392 64 152 2,3
412 916 NextEra Energy, Inc. 41 580 45 499 1,6

352 864 376 238 13,2

Services financiers
58 980 Berkshire Hathaway Inc., cat. B 41 059 40 691 1,4

Produits alimentaires
349 597 Nestlé SA, actions inscrites 47 661 47 559 1,7

Fournisseurs de produits et services de santé
316 684 The Cigna Group 133 554 119 633 4,2

Produits domestiques
233 063 Colgate-Palmolive Company 29 487 25 278 0,9

Producteurs indépendants d’énergie et d’électricité renouvelable
1 103 092 Adani Green Energy Limited 20 326 17 096 0,6

15 106 892 Adani Power Limited 21 752 32 875 1,2
42 078 49 971 1,8

Conglomérats industriels
142 553 International Holding Company PJSC 21 923 21 283 0,7

Assurance
679 227 American International Group, Inc. 79 483 79 756 2,8
157 994 Chubb Limited 65 288 67 685 2,4
240 226 The Allstate Corporation 70 393 68 632 2,4
403 982 The Progressive Corporation 141 372 126 267 4,4

356 536 342 340 12,0

Services aux collectivités dversifiés
255 010 CMS Energy Corporation 25 763 24 477 0,9
599 777 Xcel Energy Inc. 59 936 60 803 2,1

85 699 85 280 3,0

Pétrole, gaz et combustibles
1 295 565 Enbridge Inc. 73 892 85 093 3,0

346 466 Exxon Mobil Corporation 54 498 57 227 2,0
1 855 575 Petróleo Brasileiro S.A., CAAE 

parrainés 34 466 30 180 1,1
247 727 TC Energy Corporation 18 743 18 723 0,6
823 551 TotalEnergies SE 71 886 74 098 2,6

253 485 265 321 9,3

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Produits de soins personnels
219 784 Unilever Plc $20 975 $19 710 0,7

Produits pharmaceutiques
250 588 AstraZeneca PLC 55 332 63 909 2,3
303 323 Johnson & Johnson 76 570 86 159 3,0
328 583 Novartis AG, actions inscrites 52 935 62 000 2,2
15 580 Novartis AG, CAAE parrainés 2 709 2 948 0,1

231 973 Sanofi 32 373 30 900 1,1
219 919 245 916 8,7

Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs
67 338 Taiwan Semiconductor Manufacturing 

Company Limited, CAAE parrainés 17 740 28 087 1,0

Tabac
1 212 491 Altria Group, Inc. 100 867 95 958 3,4

418 561 British American Tobacco p.l.c. 26 057 32 571 1,1
612 863 British American Tobacco p.l.c. CAAE 38 126 47 628 1,7

4 339 470 ITC Limited 28 997 26 665 0,9
951 866 Philip Morris International Inc. 165 404 209 560 7,4

359 451 412 382 14,5

Sociétés commerciales et distributeurs commerciaux
1 212 854 Adani Enterprises Limited 46 663 39 801 1,4

Compagnies des eaux
265 608 American Water Works Company, Inc. 50 460 47 575 1,7

Total des placements 2 665 202 2 752 538 96,9
Contrats de change a) 196 -
Autres actifs, moins les passifs 87 280 3,1
Actif net attribuable aux porteurs 

de parts rachetables 2 840 014 100,0

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

2 janv. 2026 CAD 31 447 USD 22 920
1,37108 à 

1,37210 -11 $

2 janv. 2026 USD 76 CAD 104
0,72832 à 

0,72832 -
5 janv. 2026 CAD 3 132 EUR 1 947 1,60836 -9
5 janv. 2026 CAD 1 533 GBP 833 1,83955 -9

16 janv. 2026 CAD 1 403 CHF 796
1,71739 à 

1,78424 23

16 janv. 2026 CAD 5 DKK 24
0,21550 à 

0,21985 -

16 janv. 2026 CAD 3 635 EUR 2 222
1,60942 à 

1,63963 51

16 janv. 2026 CAD 2 032 GBP 1 091
1,83204 à 

1,87057 15

16 janv. 2026 CAD 25 573 USD 18 418
1,37084 à 

1,40047 309

16 janv. 2026 CHF 206 CAD 362
0,56535 à 

0,58102 -5

16 janv. 2026 DKK 9 CAD 2
4,58073 à 

4,62644 -

16 janv. 2026 EUR 749 CAD 1 217
0,61406 à 

0,62110 -9

16 janv. 2026 GBP 297 CAD 551
0,53606 à 

0,54494 -1

16 janv. 2026 USD 6 793 CAD 9 475
0,71021 à 

0,72364 -158

196 $

Remarques : Remarques – Contreparties :
–Brown Brothers Harriman & Co.; notation A+;
– State Street Trust Company; notation AA-;
source : agence de notation Standard & Poor’s.
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FONDS D’ACTIONS MONDIALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense - 0,9
Automobiles 0,7 -
Banques 5,6 4,1
Boissons 3,2 1,3
Vente au détail, gamme complète de produits - 3,1
Marchés financiers 2,0 1,2
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 1,7 2,2
Services de télécommunication diversifiés 7,5 4,2
Électricité 13,2 6,0
Divertissements - 3,1
Services financiers 1,4 2,1
Produits alimentaires 1,7 -
Services de distribution de gaz - 0,5
Équipements et fournitures médicaux - 1,2
Fournisseurs de produits et services de santé 4,2 5,4
Produits domestiques 0,9 -
Producteurs indépendants d’énergie et d’électricité 

renouvelable 1,8 2,3
Conglomérats industriels 0,7 1,0
Assurance 12,0 3,6
Médias et services interactifs - 9,1
Services liés aux technologies de l’information - 1,2
Services aux collectivités dversifiés 3,0 0,8
Pétrole, gaz et combustibles 9,3 4,3
Produits de soins personnels 0,7 -
Produits pharmaceutiques 8,7 12,2
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs 1,0 7,8
Logiciel - 11,4
Tabac 14,5 4,9
Sociétés commerciales et distributeurs commerciaux 1,4 1,3
Compagnies des eaux 1,7 -

Total des placements 96,9 95,2
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 96,9 95,2
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 3,1 4,8

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Brésil 3,0 2,3
Canada 3,6 2,0
Danemark - 4,6
France 3,7 0,8
Allemagne 0,7 1,5
Inde 7,8 6,1
Italie 1,4 0,8
Pays-Bas 1,0 -
Espagne 2,3 -
Suisse 6,4 -
Taïwan 1,0 1,3
Émirats arabes unis 0,7 1,0
Royaume-Uni 5,8 1,9
États-Unis 59,5 72,9

Total des placements 96,9 95,2
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 96,9 95,2
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 3,1 4,8

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 2 111 537 641 001 - 2 752 538

Total des 
placements 2 111 537 641 001 - 2 752 538

Contrats de 
change, 
montant net - 196 - 196

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 1 992 795 332 319 - 2 325 114

Total des 
placements 1 992 795 332 319 - 2 325 114

Contrats de 
change, 
montant net - -114 - -114

Gestionnaires d’actifs Bridgehouse a recours à des services d’évaluation tiers pour 
rajuster la juste valeur, le cas échéant, des titres étrangers, lorsque leur cours a 
fluctué sur les marchés nord-américains après la clôture des marchés étrangers. 
Les paramètres d’application des rajustements de la juste valeur sont fondés sur 
des données observables sur le marché, et, par conséquent, les titres étrangers 
sont classés au niveau 2.

Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025, 21,3 M$ ont été transférés du 
niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité des cours de 
marché actif. Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2024, 35,9 M$ avaient 
été transférés du niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité 
des cours de marché actif.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds d’actions mondiales de qualité GQG Partners 
consiste à rechercher une croissance du capital à long terme, en investissant 
surtout dans des actions de sociétés du monde entier.

Risque lié au cours du marché
Au 31  décembre  2025, si le cours des actions ou des parts des fonds 
sous-jacents avait augmenté ou diminué de 10 %, toutes les autres variables 
demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou 
diminué, respectivement, d’environ 141,1  M$ (au 31  décembre  2024, 
232,5 M$), soit 5,0 % (au 31 décembre 2024, 9,5 %) du total de l’actif net.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.104



FONDS D’ACTIONS MONDIALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Couronne danoise - - 360 360
Euro 255 001 - 2 224 257 225
Roupie indienne 135 407 823 1 331 137 561
Livre sterling 115 140 - 481 115 621
Franc suisse 108 569 - 245 108 814
Dollar américain 1 989 574 -1 896 8 506 1 996 184
Dirham des Émirats 

arabes unis 21 090 - - 21 090

Total 2 624 781 -1 073 13 147 2 636 855

% de l’actif net 92,4 - 0,5 92,9

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 7 948 - 267 8 215
Couronne danoise 101 853 - 275 102 128
Euro 75 720 1 556 76 277
Roupie indienne 98 231 - - 98 231
Livre sterling 47 901 - 326 48 227
Franc suisse - - 87 87
Dollar américain 1 914 592 148 4 914 1 919 654
Dirham des Émirats 

arabes unis 24 563 - - 24 563

Total 2 270 808 149 6 425 2 277 382

% de l’actif net 93,0 - 0,3 93,3

Les tableaux suivants présentent le risque de change des séries couvertes 
compensé par des contrats de change à terme.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Couronne danoise - - 3 -3 -
Euro 2 326 - 20 -2 376 -30
Roupie indienne 1 235 8 12 - 1 255
Livre sterling 1 050 - 4 -1 468 -414
Franc suisse 990 - 2 -1 024 -32
Dollar américain 18 148 -17 78 -15 946 2 263
Dirham des Émirats 

arabes unis 192 - - - 192

Total 23 941 -9 119 -20 817 3 234

% de l’actif net 0,8 - - -0,7 0,1

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 16 - 1 - 17
Couronne danoise 205 - - -218 -13
Euro 152 - 1 -147 6
Roupie indienne 198 - - - 198
Livre sterling 96 - 1 -97 -
Dollar américain 3 850 - 9 -3 646 213
Dirham des Émirats 

arabes unis 49 - - - 49

Total 4 566 - 12 -4 108 470

% de l’actif net 0,2 - - -0,2 -

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 132,0 M$ (au 31 décembre 2024, 113,9 M$), soit 
4,7 % (au 31 décembre 2024, 4,7 %) du total de l’actif net. Le Fonds offre des 
séries couvertes et non couvertes. Le risque de change touche principalement les 
séries non couvertes. Environ 99,1 % (au 31 décembre 2024, 99,8 %) du Fonds 
est investi dans des parts de séries non couvertes qui ne bénéficient pas de la 
couverture de contrats de change à terme. Le reste du Fonds, soit 0,9 % (au 
31 décembre 2024, 0,2 %), est investi dans des parts de séries couvertes qui 
bénéficient de la couverture de contrats de change à terme et, par conséquent, 
ne sont pas exposées à un risque de change important. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds conclut diverses conventions-cadres de compensation ou ententes 
semblables qui ne satisfont pas aux critères de compensation dans l’état de la 
situation financière, mais qui permettent néanmoins d’exercer une compensation 
dans certaines circonstances, telles que la faillite ou la résiliation des contrats. Le 
tableau suivant présente les instruments financiers qui font l’objet d’une 
compensation ou qui, sans être compensés, sont assujettis à des 
conventions-cadres de compensation exécutoires ou à d’autres ententes 
similaires, au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024. La colonne « Montant 
net » indique l’incidence de l’exercice des droits de compensation sur l’état de la 
situation financière du Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 403 -178 - 225

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -207 178 - -29

31 DÉCEMBRE 2024

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 1 -1 - -

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -115 1 - -114

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 105



FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 1 223 864 $ 650 208 $
Trésorerie 38 739 23 258
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 2 039 1 076
Montant à recevoir pour la vente de titres 258 549
Dividendes et intérêts à recevoir 7 105 3 965
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme 5 -

1 272 010 679 056

PASSIF
PASSIF COURANT
Achats de placements à payer 1 669 136
Rachats de parts rachetables à payer 13 497 477
Montant à payer sur contrats de change au comptant ou à terme 2 -
Impôt sur les gains en capital exigible 4 068 -

19 236 613

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 1 252 774 $ 678 443 $
Coût des placements 1 082 112 593 672

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 57 398 $ 29 702 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 3 870 2 243
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 14,83 13,25
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 10,81 9,21

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 914 526 $ 489 176 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 60 593 36 335
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 15,09 13,46
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 11,00 9,36

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 280 850 $ 159 565 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 18 389 11 745
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 15,27 13,59
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I (USD) 11,13 9,45

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 36 281 $ 17 079 $
Intérêts à distribuer 136 114
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 314 135
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 23 590 33 505
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements 85 216 2 470
Gain (perte) net sur placements 145 537 53 303

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -362 4
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change 3 -2
Gain (perte) net sur dérivés -359 2

Autres revenus 1 -1
Gain (perte) net réalisé sur devises -390 -234
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises 36 69
Résultat net 144 825 53 139

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 7 704 3 979
Frais juridiques 12 4
Audit 36 24
Comité d’examen indépendant 17 11
Droits de garde et frais de comptabilité 192 114
Frais de dépôt 80 28
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 65 31
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 1 207 745
Retenues d’impôts étrangers 2 753 1 395
Impôt sur les gains en capital 4 123 87
Coûts de transactions (note 2) 2 168 1 160

18 357 7 578
Charges absorbées -11 -27
Total des charges avant absorption 18 346 7 551

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 4 909 $ 1 093 $
Série F 91 921 25 743
Série I 29 649 18 752

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 126 479 45 588

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 1,56 $ 0,66 $
Série F 1,75 0,90
Série I 2,00 1,72

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $29 702 12 163 $ $489 176 219 548 $ $159 565 121 678

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 4 909 1 093 91 921 25 743 29 649 18 752

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -329 -35 -14 612 -4 933 -6 543 -3 709

-329 -35 -14 612 -4 933 -6 543 -3 709

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 30 191 20 301 547 842 365 179 114 438 52 524
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 313 33 10 455 3 682 4 818 2 713
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -1 854 -826 -1 718 -4 413 3 572 5 239
Sommes versées au rachat de parts rachetables -5 534 -3 027 -208 538 -115 630 -24 649 -37 632

23 116 16 481 348 041 248 818 98 179 22 844

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 27 696 17 539 425 350 269 628 121 285 37 887

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $57 398 29 702 $ $914 526 489 176 $ $280 850 159 565

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 2 242 506 1 034 680 36 335 395 18 422 565 11 744 881 10 095 203
Parts rachetables émises contre trésorerie 2 121 266 1 486 597 37 890 702 26 279 613 7 718 065 3 692 111
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 21 195 2 406 695 076 265 709 316 455 194 152
Transfert net des parts rachetables -127 827 -60 186 -127 525 -343 045 249 302 397 096
Rachat de parts rachetables -386 914 -220 991 -14 200 445 -8 289 447 -1 639 401 -2 633 681

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 3 870 226 2 242 506 60 593 203 36 335 395 18 389 302 11 744 881

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $678 443 353 389

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 126 479 45 588

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -21 484 -8 677

-21 484 -8 677

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 692 471 438 004
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 15 586 6 428
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -238 721 -156 289

469 336 288 143

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 574 331 325 054

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $1 252 774 678 443

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 126 479 $ 45 588 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -23 590 -33 505
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente de la trésorerie en devises -1 1
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements -85 216 -2 470
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change -3 2
Achat de placements -1 042 638 -748 276
Produit de la vente de placements 579 612 477 817
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -3 140 -2 697
(Augmentation) diminution de l’impôt sur les gains en capital exigible 4 068 -

-444 429 -263 540

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 691 508 437 580
Distributions aux porteurs de parts rachetables -5 898 -2 249
Sommes versées au rachat de parts rachetables -225 701 -155 934

459 909 279 397
PLUS-VALUE (MOINS-VALUE) LATENTE DE LA TRÉSORERIE, MONTANT NET 1 -1

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE 15 481 15 856

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 23 258 7 402

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 38 739 23 258

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 30 389 12 988
Intérêts 136 115

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Aérospatiale et défense

471 367 Rolls-Royce Holdings PLC $4 801 $10 032 0,8
19 249 Thales S.A, 4 899 7 134 0,6

9 700 17 166 1,4

Automobiles
108 762 Bayerische Motoren Werke (BMW) AG 15 180 16 270 1,3
125 475 Mercedes-Benz Group AG, actions 

inscrites 12 253 12 096 1,0
27 433 28 366 2,3

Banques
122 871 Bank Leumi Le-Israel BM 3 466 3 717 0,3

1 035 211 CaixaBank, SA 8 630 17 423 1,4
886 982 First Abu Dhabi Bank PJSC 5 128 5 786 0,5
286 622 HDFC Bank Limited, CAAE 14 351 14 375 1,2
512 321 ICICI Bank Limited 10 402 10 482 0,8
368 555 ICICI Bank Limited, CAAE 12 934 15 075 1,2

2 079 594 Itaú Unibanco Holdings S.A., 
CAAE parrainés, privil. 15 019 20 437 1,6

849 655 State Bank of India 10 222 12 740 1,0
119 955 UniCredit S.p.A. 8 426 13 617 1,1

88 578 113 652 9,1

Boissons
99 181 Anheuser-Busch InBev S.A./NV 8 802 8 776 0,7

553 178 Diageo PLC 19 765 16 392 1,3
137 355 Heineken NV 16 317 15 477 1,2

44 884 40 645 3,2

Marchés financiers
503 300 Banco BTG Pactual SA 5 170 6 587 0,5
27 890 Deutsche Boerse AG 9 674 10 032 0,8
82 149 UBS Group AG, actions inscrites 5 047 5 212 0,4

19 891 21 831 1,7

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
250 210 Koninklijke Ahold Delhaize NV 13 841 14 085 1,1

Services de télécommunication diversifiés
404 489 Deutsche Telekom AG, actions 

inscrites 17 918 18 049 1,4

Électricité
570 297 Adani Transmission Step One Limited 8 310 8 935 0,7
478 643 E.ON SE 11 866 12 470 1,0

2 098 073 Enel S.p.A. 22 610 30 014 2,4
1 447 897 Iberdrola, S.A. 33 424 43 172 3,4

182 788 SSE plc 7 499 7 376 0,6
83 709 101 967 8,1

Produits alimentaires
116 253 Danone SA 13 638 14 412 1,1
275 597 Nestlé SA, actions inscrites 38 325 37 492 3,0

51 963 51 904 4,1

Produits domestiques
43 296 Reckitt Benckiser Group plc 4 740 4 809 0,4
41 738 The Procter & Gamble Company 8 788 8 210 0,6

13 528 13 019 1,0

Producteurs indépendants d’énergie et d’électricité renouvelable
661 933 Adani Green Energy Limited 11 729 10 259 0,8

9 782 795 Adani Power Limited 14 645 21 289 1,7
26 374 31 548 2,5

Conglomérats industriels
66 506 International Holding Company PJSC 9 925 9 929 0,8

Assurance
95 001 Arch Capital Group Ltd. 12 630 12 507 1,0

119 481 Chubb Limited 46 868 51 186 4,1
54 599 Intact Corporation financière 15 172 15 601 1,3

301 000 Tokio Marine Holdings, Inc. 16 349 15 335 1,2
91 019 94 629 7,6

Services liés aux technologies de l’information
104 945 Cognizant Technology Solutions 

Corp., cat. A 10 824 11 955 1,0

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Métaux et exploitation minière
20 948 Franco-Nevada Corporation $5 944 $5 960 0,5

2 029 830 Glencore PLC 13 289 15 254 1,2
19 233 21 214 1,7

Services aux collectivités dversifiés
1 306 527 National Grid plc 24 151 27 596 2,2

Pétrole, gaz et combustibles
618 163 Enbridge Inc. 34 275 40 601 3,3

1 864 000 Petróleo Brasileiro S.A., CAAE 
parrainés 34 339 30 317 2,4

426 566 Shell PLC 19 692 21 671 1,7
136 544 TC Energy Corporation 9 994 10 320 0,8
420 323 TotalEnergies SE 34 779 37 818 3,0

133 079 140 727 11,2

Produits de soins personnels
20 480 L’Oréal SA 11 971 12 092 1,0

140 374 Unilever Plc 13 406 12 588 1,0
25 377 24 680 2,0

Produits pharmaceutiques
163 456 AstraZeneca PLC 32 291 41 687 3,3
209 442 Novartis AG, actions inscrites 31 914 39 519 3,2
40 586 Novo Nordisk A/S, cat. B 2 886 2 836 0,2
38 140 Roche Holding AG, sans droit de vote 17 811 21 504 1,7

170 801 Sanofi 25 077 22 752 1,8
159 900 Takeda Pharmaceutical Company 

Limited 6 751 6 784 0,6
116 730 135 082 10,8

Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs
280 920 Taiwan Semiconductor Manufacturing 

Company Ltd. 13 086 19 023 1,5

Logiciel
36 305 SAP SE 12 499 12 058 1,0

Tabac
750 285 British American Tobacco p.l.c. 42 780 58 385 4,7
141 905 British American Tobacco p.l.c. CAAE 8 408 11 028 0,9
353 506 Imperial Brands PLC 18 967 20 410 1,6

2 940 335 ITC Limited 19 923 18 068 1,4
416 400 Japan Tobacco Inc. 17 418 20 584 1,7
364 465 Philip Morris International Inc. 63 633 80 239 6,4

171 129 208 714 16,7

Sociétés commerciales et distributeurs commerciaux
440 336 Adani Enterprises Limited 16 149 14 437 1,2

Infrastructures de transports
851 035 Adani Ports and Special 

Economic Zone Limited 14 449 19 112 1,5
4 820 890 GMR Airports Limited 5 935 7 670 0,6

20 384 26 782 2,1

Services de télécommunication sans fil
770 791 Bharti Airtel Limited 20 708 24 806 2,0

Total des placements 1 082 112 1 223 864 97,7
Contrats de change a) 3 -
Autres actifs, moins les passifs 28 907 2,3
Actif net attribuable aux porteurs 

de parts rachetables 1 252 774 100,0
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FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

2 janv. 2026 CAD 371 GBP 201 1,84277 à 1,84456 -1 $
2 janv. 2026 CAD 324 USD 237 1,37108 à 1,37108 –
2 janv. 2026 DKK 7 729 CAD 1 665 4,64 4
5 janv. 2026 CAD 86 GBP 47 1,84 –

3 $

Remarques : Contrepartie : Brown Brothers Harriman & Co.; notation A+; 
—State Street Trust Company, Canada; notation AA-; 
 source : Standard & Poor’s
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FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense 1,4 4,8
Automobiles 2,3 -
Banques 9,1 13,3
Boissons 3,2 1,4
Marchés financiers 1,7 1,2
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 1,1 0,3
Services de télécommunication diversifiés 1,4 1,4
Électricité 8,1 3,4
Divertissements - 1,4
Produits alimentaires 4,1 -
Produits domestiques 1,0 0,8
Producteurs indépendants d’énergie et d’électricité 

renouvelable 2,5 2,9
Conglomérats industriels 0,8 1,1
Assurance 7,6 2,8
Médias et services interactifs - 3,3
Services liés aux technologies de l’information 1,0 -
Métaux et exploitation minière 1,7 2,0
Services aux collectivités dversifiés 2,2 1,4
Pétrole, gaz et combustibles 11,2 12,4
Produits de soins personnels 2,0 0,1
Produits pharmaceutiques 10,8 15,5
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs 1,5 4,0
Logiciel 1,0 7,1
Vente au détail spécialisée - 0,3
Tabac 16,7 10,2
Sociétés commerciales et distributeurs commerciaux 1,2 1,6
Infrastructures de transports 2,1 2,2
Services de télécommunication sans fil 2,0 0,9

Total des placements 97,7 95,8
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 97,7 95,8
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 2,3 4,2

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Belgique 0,7 1,4
Bermudes 1,0 -
Brésil 4,5 5,2
Canada 5,9 7,0
Danemark 0,2 6,6
France 7,5 7,0
Allemagne 6,5 8,3
Inde 14,1 13,8
Indonésie - 0,9
Israël 0,3 -
Italie 3,5 4,0
Japon 3,5 -
Luxembourg - 1,4
Pays-Bas 2,3 1,6
Espagne 4,8 2,7
Suisse 13,6 7,1
Taïwan 1,5 3,0
Émirats arabes unis 1,3 1,1
Royaume-Uni 18,5 13,9
États-Unis 8,0 10,8

Total des placements 97,7 95,8
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 97,7 95,8
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 2,3 4,2

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 327 811 896 053 - 1 223 864

Total des 
placements 327 811 896 053 - 1 223 864

Contrats de 
change, 
montant net - 3 - 3

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 210 252 439 956 - 650 208

Total des 
placements 210 252 439 956 - 650 208

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

Gestionnaires d’actifs Bridgehouse a recours à des services d’évaluation tiers pour 
rajuster la juste valeur, le cas échéant, des titres étrangers, lorsque leur cours a 
fluctué sur les marchés nord-américains après la clôture des marchés étrangers. 
Les paramètres d’application des rajustements de la juste valeur sont fondés sur 
des données observables sur le marché, et, par conséquent, les titres étrangers 
sont classés au niveau 2.

Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025, 9,9 M$ ont été transférés du 
niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité des cours de 
marché actif. Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2024, 15,8 M$ avaient 
été transférés du niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité 
des cours de marché actif et 6,3  M$ avaient été transférés du niveau  2 au 
niveau 1 en raison de la disponibilité accrue des cours de marché actif.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds d’actions internationales de qualité GQG 
Partners consiste à rechercher une croissance du capital à long terme, en 
investissant surtout dans des actions autres qu’américaines, ce qui peut inclure 
des sociétés situées dans des marchés émergents.

Risque lié au cours du marché
Au 31  décembre  2025, si le cours des actions ou des parts des fonds 
sous-jacents avait augmenté ou diminué de 10 %, toutes les autres variables 
demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou 
diminué, respectivement, d’environ 76,7 M$ (au 31 décembre 2024, 65,0 M$), 
soit 6,1 % (au 31 décembre 2024, 9,6 %) du total de l’actif net.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.112



FONDS D’ACTIONS INTERNATIONALES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 6 587 - 69 6 656
Couronne danoise 2 836 - 118 2 954
Euro 339 418 1 1 295 340 714
Roupie indienne 147 797 347 -4 007 144 137
Shekel israélien 3 717 - 5 3 722
Yen 42 703 - 403 43 106
Nouveau dollar de 

Taïwan 19 023 - 48 19 071
Livre sterling 214 529 262 1 014 215 805
Franc suisse 103 728 - 464 104 192
Dirham des Émirats 

arabes unis 15 715 - - 15 715
Dollar américain 255 331 -814 2 964 257 481

Total 1 151 384 -204 2 373 1 153 553

% de l’actif net 91,9 - 0,2 92,1

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Couronne danoise 39 890 - 83 39 973
Euro 181 026 2 354 181 382
Roupie indienne 83 916 4 - 83 920
Rupiah indonésienne 6 279 - - 6 279
Nouveau dollar de 

Taïwan 20 318 - 60 20 378
Livre sterling 95 399 - 485 95 884
Franc suisse 19 407 - 153 19 560
Dirham des Émirats 

arabes unis 7 560 - - 7 560
Dollar américain 149 247 1 2 846 152 094

Total 603 042 7 3 981 607 030

% de l’actif net 88,9 - 0,6 89,5

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 57,7 M$ (au 31 décembre 2024, 30,4 M$), soit 4,6 % 
(au 31  décembre  2024, 4,5  %) du total de l’actif net. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le tableau suivant présente les instruments financiers qui font l’objet d’une 
compensation ou qui, sans être compensés, sont assujettis à des 
conventions-cadres de compensation exécutoires ou à d’autres ententes 
similaires, au 31 décembre 2025. La colonne « Montant net » indique l’incidence 
de l’exercice des droits de compensation sur l’état de la situation financière 
du Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 5 -1 - 4

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -2 1 - -1

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 113



FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 60 697 $ 59 262 $
Trésorerie 785 1 371
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 13 23
Dividendes et intérêts à recevoir 118 48
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme 238 -

61 851 60 704

PASSIF
PASSIF COURANT
Rachats de parts rachetables à payer 14 5
Montant à payer sur contrats de change au comptant ou à terme 36 -

50 5

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 61 801 $ 60 699 $
Coût des placements 59 875 51 788

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 13 228 $ 14 991 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 989 1 008
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 13,38 14,87
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 9,75 10,34

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 31 054 $ 42 846 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 2 276 2 808
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 13,65 15,26
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 9,95 10,61

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 1 311 $ 2 862 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 96 184
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 13,72 15,52
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I (USD) 10,00 10,79

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série AH 13 $ - $
Nombre de parts rachetables en circulation, série AH 2 -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série AH 8,19 -

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série FH 16 195 $ - $
Nombre de parts rachetables en circulation, série FH 1 973 -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série FH 8,21 -

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série IH - $ - $
Nombre de parts rachetables en circulation, série IH - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série IH 8,20 -

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 1 835 $ 559 $
Intérêts à distribuer 7 6
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 31 13
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements -993 3 438
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements -6 652 5 632
Gain (perte) net sur placements -5 772 9 648

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -286 -56
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change 202 -
Gain (perte) net sur dérivés -84 -56

Gain (perte) net réalisé sur devises -9 -19
Résultat net -5 865 9 573

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 682 397
Frais juridiques 1 -
Audit 3 2
Comité d’examen indépendant 1 1
Droits de garde et frais de comptabilité 33 19
Frais de dépôt 24 19
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 6 3
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 112 70
Retenues d’impôts étrangers 241 67
Coûts de transactions (note 2) 26 19

1 129 597
Charges absorbées -23 -31
Total des charges avant absorption 1 106 566

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A -1 697 $ 2 887 $
Série F -4 605 5 971
Série I -237 149
Série AH - -
Série FH -432 -
Série IH - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS -6 971 9 007

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A -1,58 $ 3,56 $
Série F -1,51 3,11
Série I -1,38 1,83
Série AH -1,28 -
Série FH -0,28 -
Série IH -1,57 -

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $14 991 6 155 $ $42 846 10 576 $ $2 862 -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS -1 697 2 887 -4 605 5 971 -237 149

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -3 - -526 - -51 -
Remboursement de capital - -2 - -11 - -

-3 -2 -526 -11 -51 -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 3 374 8 072 17 802 32 457 42 3 039
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 3 2 315 11 - -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -197 -305 148 372 - -67
Sommes versées au rachat de parts rachetables -3 243 -1 818 -24 926 -6 530 -1 305 -259

-63 5 951 -6 661 26 310 -1 263 2 713

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE -1 763 8 836 -11 792 32 270 -1 551 2 862

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $13 228 14 991 $ $31 054 42 846 $ $1 311 2 862

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 1 008 048 567 042 2 808 436 960 441 184 392 31
Parts rachetables émises contre trésorerie 229 110 594 744 1 210 269 2 287 717 2 816 208 167
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 185 125 23 138 776 1 -
Transfert net des parts rachetables -13 840 -22 283 9 943 26 607 - -4 680
Rachat de parts rachetables -234 692 -131 580 -1 776 226 -467 105 -91 683 -19 126

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 988 811 1 008 048 2 275 560 2 808 436 95 526 184 392

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE AH SÉRIE FH SÉRIE IH

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $- - $ $- - $ $- -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS - - -432 - - -

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net - - -138 - - -
Remboursement de capital - - - - - -

- - -138 - - -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 13 - 19 135 - - -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables - - 137 - - -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - - 49 - - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables - - -2 556 - - -

13 - 16 765 - - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 13 - 16 195 - - -

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $13 - $ $16 195 - $ $- -

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice - - - - - -
Parts rachetables émises contre trésorerie 1 539 - 2 256 875 - 30 -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions - - 16 873 - 1 -
Transfert net des parts rachetables - - 5 818 - - -
Rachat de parts rachetables - - -306 095 - - -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 1 539 - 1 973 471 - 31 -
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FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
(SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $60 699 16 731

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS -6 971 9 007

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -718 -
Remboursement de capital - -13

-718 -13

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 40 366 43 568
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 455 13
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -32 030 -8 607

8 791 34 974

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 1 102 43 968

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $61 801 60 699

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS -6 971 $ 9 007 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements 993 -3 438
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements 6 652 -5 632
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change -202 -
Achat de placements -127 495 -103 223
Produit de la vente de placements 118 415 69 292
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -70 -35

-8 678 -34 029

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 40 376 43 599
Distributions aux porteurs de parts rachetables -263 -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -32 021 -8 610

8 092 34 989

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE -586 960

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 1 371 411

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 785 1 371

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 1 524 459
Intérêts 7 7

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Boissons

10 325 Anheuser-Busch InBev SA/NV, CAAE $884 $908 1,5
19 259 The Coca-Cola Company 1 930 1 848 3,0

2 814 2 756 4,5

Marchés financiers
4 320 CME Group Inc., cat. A 1 640 1 619 2,6

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
18 285 The Kroger Co. 1 758 1 568 2,5

Services de télécommunication diversifiés
90 457 AT&T Inc. 2 939 3 084 5,0
49 505 Verizon Communications Inc. 3 043 2 768 4,5

5 982 5 852 9,5

Électricité
17 259 American Electric Power Company, Inc. 2 430 2 731 4,4
10 575 Duke Energy Corporation 1 787 1 701 2,8
28 341 Exelon Corporation 1 820 1 696 2,7
14 236 NextEra Energy, Inc. 1 464 1 569 2,5
18 806 PPL Corp. 928 904 1,5

8 429 8 601 13,9

Services financiers
2 698 Berkshire Hathaway Inc., cat. B 1 896 1 861 3,0

Services de distribution de gaz
2 804 Atmos Energy Corporation 615 645 1,0

Fournisseurs de produits et services de santé
8 127 The Cigna Group 3 491 3 070 5,0

Assurance
20 814 American International Group, Inc. 2 455 2 444 4,0
7 156 Cincinnati Financial Corp. 1 468 1 604 2,6

14 905 Old Republic International Corporation 930 934 1,5
1 659 RenaissanceRe Holdings, Ltd. 614 640 1,0
7 275 The Allstate Corporation 2 128 2 078 3,4

11 770 The Progressive Corporation 4 047 3 679 5,9
11 642 11 379 18,4

Services liés aux technologies de l’information
3 630 Accenture plc, cat. A 1 296 1 337 2,2

Services aux collectivités dversifiés
24 097 CenterPoint Energy, Inc. 1 239 1 268 2,0
12 588 Xcel Energy Inc. 1 223 1 276 2,1

2 462 2 544 4,1

Pétrole, gaz et combustibles
5 759 Chevron Corporation 1 251 1 205 2,0

21 858 Enbridge Inc. 1 337 1 435 2,3
13 484 Exxon Mobil Corporation 2 062 2 227 3,6

4 650 4 867 7,9

Produits pharmaceutiques
9 448 Johnson & Johnson 2 268 2 684 4,3

12 275 Novartis AG, CAAE parrainés 2 059 2 323 3,8
4 327 5 007 8,1

Tabac
33 328 Altria Group, Inc. 2 750 2 638 4,3
23 744 Philip Morris International Inc. 4 287 5 227 8,4

7 037 7 865 12,7

Compagnies des eaux
9 635 American Water Works Company, Inc. 1 836 1 726 2,8

Total des placements 59 875 60 697 98,2
Contrats de change a) 202 0,3
Autres actifs, moins les passifs 902 1,5
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 61 801 100,0
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FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

2 janv. 2026 CAD 20 USD 15 1,37275 à 1,37275 - $
2 janv. 2026 USD 2 CAD 3 0,72846 à 0,72847 -
16 janv. 2026 CAD 667 CHF 378 1,72727 à 1,78049 12
16 janv. 2026 CAD 1 DKK 3 0,21622 à 0,33333 -
16 janv. 2026 CAD 241 EUR 149 1,61275 à 1,75000 -
16 janv. 2026 CAD 212 GBP 113 1,80000 à 1,87509 2
16 janv. 2026 CAD 17 650 USD 12 705 1,38876 à 1,40229 223
16 janv. 2026 CHF 21 CAD 37 0,57014 à 0,57143 -
16 janv. 2026 DKK - CAD - 4,00000 -
16 janv. 2026 GBP 113 CAD 210 0,53571 à 0,54611 -1
16 janv. 2026 USD 1 897 CAD 2 636 0,71469 à 0,72769 -34

202 $

Remarques : Contrepartie : State Street Bank and Trust Co.; notation AA-;
 source : Standard & Poor’s
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FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense - 1,4
Boissons 4,5 -
Vente au détail, gamme complète de produits - 3,4
Marchés financiers 2,6 2,9
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 2,5 2,9
Services de télécommunication diversifiés 9,5 7,8
Électricité 13,9 6,2
Divertissements - 3,9
Services financiers 3,0 3,3
Services de distribution de gaz 1,0 1,9
Équipements et fournitures médicaux - 1,6
Fournisseurs de produits et services de santé 5,0 6,4
Assurance 18,4 5,3
Médias et services interactifs - 12,0
Services liés aux technologies de l’information 2,2 1,5
Services aux collectivités dversifiés 4,1 -
Pétrole, gaz et combustibles 7,9 -
Produits pharmaceutiques 8,1 10,7
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs - 7,7
Logiciel - 12,6
Tabac 12,7 6,1
Compagnies des eaux 2,8 -

Total des placements 98,2 97,6
Contrats de change, montant net 0,3 -

Total des instruments financiers à la juste valeur 98,5 97,6
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,5 2,4

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Belgique 1,5 -
Canada 2,3 -
Danemark - 3,7
Irlande 2,2 -
Suisse 3,8 -
États-Unis 88,4 93,9

Total des placements 98,2 97,6
Contrats de change, montant net 0,3 -

Total des instruments financiers à la juste valeur 98,5 97,6
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,5 2,4

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 60 697 - - 60 697

Total des 
placements 60 697 - - 60 697

Contrats de 
change, 
montant net - 202 - 202

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 59 262 - - 59 262

Total des 
placements 59 262 - - 59 262

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

Au cours de l’exercice clos le 31  décembre  2025 et de l’exercice clos le 
31 décembre 2024, aucun transfert important n’a eu lieu entre les niveaux 1 et 2.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds d’actions américaines de qualité GQG Partners 
consiste à obtenir une croissance du capital à long terme, en investissant surtout 
dans des actions de sociétés établies aux États-Unis.

Risque lié au cours du marché
Au 31  décembre  2025, si le cours des actions ou des parts des fonds 
sous-jacents avait augmenté ou diminué de 10 %, toutes les autres variables 
demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou 
diminué, respectivement, d’environ 6,1 M$ (au 31 décembre 2024, 5,9 M$), soit 
9,8 % (au 31 décembre 2024, 9,8 %) du total de l’actif net.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Livre sterling - - 1 1
Franc suisse - - 8 8
Dollar américain 44 926 -88 316 45 154

Total 44 926 -88 325 45 163

% de l’actif net 72,7 -0,1 0,5 73,1

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 59 262 5 48 59 315

Total 59 262 5 48 59 315

% de l’actif net 97,6 - 0,1 97,7

Les tableaux suivants présentent le risque de change des séries couvertes 
compensé par des contrats de change à terme.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Couronne danoise - - - -1 -1
Euro - - - -241 -241
Franc suisse - - 3 -619 -616
Dollar américain 15 771 -31 112 -14 824 1 028

Total 15 771 -31 115 -15 685 170

% de l’actif net 25,5 -0,1 0,2 -25,4 0,2

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 121



FONDS D’ACTIONS AMÉRICAINES DE QUALITÉ GQG PARTNERS
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 2,3 M$ (au 31 décembre 2024, 3,0 M$), soit 3,7 % 
(au 31  décembre  2024, 4,9  %) du total de l’actif net. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif. Le Fonds offre des séries couvertes et non couvertes. Le risque de 
change touche principalement les séries non  couvertes. Environ 73,8  % (au 
31  décembre  2024, 0,0  %) du Fonds est investi dans des parts de séries 
non couvertes qui ne bénéficient pas de la couverture de contrats de change à 
terme. Le reste du Fonds, soit 26,2 % (au 31 décembre 2024, 0,0 %), est investi 
dans des parts de séries couvertes qui bénéficient de la couverture de contrats de 
change à terme et, par conséquent, ne sont pas exposées à un risque de change 
important. Dans la pratique, les résultats réels peuvent différer de cette analyse 
de sensibilité et l’écart pourrait être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le tableau suivant présente les instruments financiers qui font l’objet d’une 
compensation ou qui, sans être compensés, sont assujettis à des 
conventions-cadres de compensation exécutoires ou à d’autres ententes 
similaires, au 31 décembre 2025. La colonne « Montant net » indique l’incidence 
de l’exercice des droits de compensation sur l’état de la situation financière 
du Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 238 -36 - 202

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -36 36 - -

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.122



FONDS DE DIVIDENDES DÉFENSIF MONDIAL LAZARD
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 39 373 $ 27 003 $
Trésorerie 440 476
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 8 1
Dividendes et intérêts à recevoir 131 107
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme 69 67

40 021 27 654

PASSIF
PASSIF COURANT
Achats de placements à payer 160 -
Rachats de parts rachetables à payer 1 2
Montant à payer sur contrats de change au comptant ou à terme 33 197

194 199

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 39 827 $ 27 455 $
Coût des placements 37 997 24 532

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 23 992 $ 18 828 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 2 069 1 598
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 11,60 11,78
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 8,45 8,19

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 12 614 $ 7 584 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 976 589
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 12,93 12,89
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 9,42 8,96

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 1 $ 1 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 11,54 11,87
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I (USD) 8,41 -

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série AH 498 $ 829 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série AH 45 80
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série AH 10,96 10,36

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série FH 2 721 $ 212 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série FH 223 18
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série FH 12,19 12,01

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série IH 1 $ 1 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série IH - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série IH 11,32 10,44

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE DIVIDENDES DÉFENSIF MONDIAL LAZARD
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 1 999 $ 1 326 $
Intérêts à distribuer 2 1
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 51 34
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 3 669 4 208
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements -1 095 713
Gain (perte) net sur placements 4 626 6 282

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -125 -19
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change 166 -131
Gain (perte) net sur dérivés 41 -150

Autres revenus - 1
Gain (perte) net réalisé sur devises -22 2
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises 3 -10
Résultat net 4 648 6 125

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 567 475
Frais juridiques 1 -
Audit 2 2
Frais d’intérêts 1 1
Comité d’examen indépendant 1 1
Droits de garde et frais de comptabilité 40 45
Frais de dépôt 25 25
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 3 2
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 50 56
Retenues d’impôts étrangers 236 152
Coûts de transactions (note 2) 75 57

1 001 816
Charges absorbées -41 -45
Total des charges avant absorption 960 771

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 2 305 $ 3 560 $
Série F 1 214 1 434
Série I - -
Série AH 82 78
Série FH 87 282
Série IH - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 3 688 5 354

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 1,17 $ 2,10 $
Série F 1,47 2,43
Série I 1,44 2,44
Série AH 1,14 1,25
Série FH 1,76 1,50
Série IH 1,40 1,61

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE DIVIDENDES DÉFENSIF MONDIAL LAZARD
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $18 828 21 764 $ $7 584 7 928 $ $1 -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 2 305 3 560 1 214 1 434 - -

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -683 -316 -430 -171 - -
Distribution des gains nets réalisés sur placements -2 031 -1 641 -807 -669 - -
Remboursement de capital - - - - - -

-2 714 -1 957 -1 237 -840 - -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 7 293 983 6 170 957 - -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 1 989 1 523 949 647 - 1
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -234 -318 234 318 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -3 475 -6 727 -2 300 -2 860 - -

5 573 -4 539 5 053 -938 - 1

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 5 164 -2 936 5 030 -344 - 1

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $23 992 18 828 $ $12 614 7 584 $ $1 1

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 1 598 015 1 991 786 588 542 664 370 45 39
Parts rachetables émises contre trésorerie 606 647 82 990 467 507 73 321 - -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 168 177 128 891 72 361 49 941 8 6
Transfert net des parts rachetables -19 575 -27 037 17 709 24 578 - -
Rachat de parts rachetables -284 415 -578 615 -170 608 -223 668 - -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 2 068 849 1 598 015 975 511 588 542 53 45

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE AH SÉRIE FH SÉRIE IH

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $829 473 $ $212 105 $ $1 1

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 82 78 87 282 - -

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -22 -11 -35 -99 - -
Distribution des gains nets réalisés sur placements - -82 - -3 - -
Remboursement de capital -18 - - - - -

-40 -93 -35 -102 - -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 51 398 5 334 3 156 - -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 35 74 28 95 - -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - - - - - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -459 -101 -2 905 -3 324 - -

-373 371 2 457 -73 - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE -331 356 2 509 107 - -

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $498 829 $ $2 721 212 $ $1 1

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 80 057 45 748 17 637 9 380 103 87
Parts rachetables émises contre trésorerie 4 818 36 893 427 933 264 837 - -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 3 226 6 905 2 263 7 825 5 16
Transfert net des parts rachetables - - - - - -
Rachat de parts rachetables -42 671 -9 489 -224 647 -264 405 - -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 45 430 80 057 223 186 17 637 108 103
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FONDS DE DIVIDENDES DÉFENSIF MONDIAL LAZARD
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
(SUITE)
Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $27 455 30 271

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 3 688 5 354

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -1 170 -597
Distribution des gains nets réalisés sur placements -2 838 -2 395
Remboursement de capital -18 -

-4 026 -2 992

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 18 848 5 494
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 3 001 2 340
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -9 139 -13 012

12 710 -5 178

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 12 372 -2 816

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $39 827 27 455

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.

126



FONDS DE DIVIDENDES DÉFENSIF MONDIAL LAZARD
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 3 688 $ 5 354 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -3 669 -4 208
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements 1 095 -713
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change -166 131
Achat de placements -56 618 -36 413
Produit de la vente de placements 46 982 44 181
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -24 1

-8 712 8 333

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 18 841 5 497
Distributions aux porteurs de parts rachetables -1 025 -652
Sommes versées au rachat de parts rachetables -9 140 -13 024

8 676 -8 179

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE -36 154

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 476 322

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 440 476

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 1 741 1 173
Intérêts 2 1
Intérêts payés -1 -

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE DIVIDENDES DÉFENSIF MONDIAL LAZARD
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Aérospatiale et défense

917 General Dynamics Corporation $405 $424 1,1
933 Lockheed Martin Corporation 597 619 1,6
477 Northrop Grumman Corporation 340 373 0,9

11 100 Singapore Technologies Engineering 
Ltd. 101 100 0,2

1 443 1 516 3,8

Fret aérien et logistique
2 545 United Parcel Service, Inc., cat. B 330 347 0,9

Composants d’automobiles
4 700 Toyota Boshoku Corporation 91 104 0,3

Banques
6 035 AIB Group PLC 75 89 0,2
7 963 Banco BPM SPA 101 166 0,4
4 865 Bank Hapoalim B.M. 135 151 0,4
3 760 Bank Leumi Le-Israel BM 103 114 0,3
9 999 HSBC Holdings plc 129 217 0,5
1 200 The 77 Bank, Ltd. 54 80 0,2

774 La Banque Toronto-Dominion 97 100 0,3
1 721 Truist Financial Corporation 107 116 0,3

673 UniCredit S.p.A. 68 76 0,2
869 1 109 2,8

Boissons
4 500 Kirin Holdings Company, Limited 98 93 0,2

20 957 Orkla ASA 315 321 0,8
3 275 PepsiCo, Inc. 658 645 1,6

1 071 1 059 2,6

Biotechnologie
717 Amgen Inc. 290 322 0,8

2 481 Gilead Sciences, Inc. 329 418 1,1
619 740 1,9

Vente au détail, gamme complète de produits
1 400 Amazon.com, Inc. 438 444 1,1
1 886 Target Corporation 250 253 0,7

688 697 1,8

Marchés financiers
1 554 CME Group Inc., cat. A 490 582 1,4
1 937 The Bank of New 

York Mellon Corporation 292 309 0,8
782 891 2,2

Produits chimiques
15 000 Nippon Shokubai Company, Ltd. 242 264 0,7
2 000 Nissan Chemical Corporation 92 94 0,2

21 148 OCI NV 304 104 0,3
638 462 1,2

Équipements de communication
1 649 Cisco Systems, Inc. 160 174 0,4

Construction et ingénierie
5 325 Brambles Limited 111 112 0,3
1 300 Sanki Engineering Co., Ltd. 66 65 0,2
9 600 SHO-BOND Holdings Co., Ltd. 114 111 0,3

727 Vinci S.A. 135 141 0,3
426 429 1,1

Matériaux de construction
542 CRH Public Limited Company 70 93 0,2

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
587 Dollar General Corporation 93 107 0,3

2 089 Empire Company Limited, cat. A 108 100 0,2
6 904 Koninklijke Ahold Delhaize NV 387 389 1,0
1 778 Les Compagnies Loblaw limitée 101 110 0,3
1 334 The Kroger Co. 89 114 0,3

778 820 2,1

Services consommateurs diversifiés
1 533 H&R Block, Inc. 119 92 0,2

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

FPI diversifiées
11 897 Apartment Investment and 

Management Company, cat. A $94 $97 0,3
7 830 Apple Hospitality REIT, Inc. 134 127 0,3
1 693 NNN REIT, Inc. 97 92 0,2
8 407 Omega Healthcare Investors, Inc. 418 512 1,3

372 SBA Communications Corporation 98 99 0,3
4 566 VICI Properties Inc. 197 176 0,4

1 038 1 103 2,8

Services de télécommunication diversifiés
4 690 AT&T Inc. 142 160 0,4

349 300 Nippon Telegraph and Telephone 
Corporation 498 483 1,2

14 648 Orange S.A. 234 335 0,8
9 160 Proximus SA 112 105 0,3

27 468 Telia Company AB 115 161 0,4
125 644 Telstra Group Limited 521 560 1,4

7 929 Verizon Communications Inc. 437 443 1,1
2 059 2 247 5,6

Électricité
2 439 Ameren Corporation 323 334 0,8
1 946 American Electric Power Company, 

Inc. 263 308 0,8
50 000 CLP Holdings Limited 595 614 1,5

856 Consolidated Edison, Inc. 122 117 0,3
1 271 Duke Energy Corporation 192 204 0,5
1 632 Entergy Corporation 204 207 0,5
5 401 Exelon Corporation 321 323 0,8
4 197 FirstEnergy Corp. 233 258 0,7
1 934 Pinnacle West Capital Corporation 222 235 0,6
6 315 Portland General Electric Company 384 416 1,1

790 The Southern Company 95 95 0,2
2 954 3 111 7,8

Équipement électrique
11 600 Mabuchi Motor Co., Ltd. 140 146 0,4

582 McGrath Rentcorp 92 84 0,2
232 230 0,6

Équipements, instruments et composants électroniques
549 Amphenol Corporation cat. A 96 102 0,2
495 TE Connectivity Public Limited 

Company 159 154 0,4
255 256 0,6

Services financiers
228 MasterCard Incorporated, cat. A 129 179 0,4

8 500 Singapore Exchange Ltd. 152 154 0,4
281 333 0,8

Produits alimentaires
1 149 Cal-Maine Foods, Inc. 109 126 0,3

11 952 Conagra Brands, Inc. 342 284 0,7
7 376 Flowers Foods, Inc. 173 110 0,3
4 749 General Mills, Inc. 416 303 0,8

350 The Hershey Company 82 87 0,2
243 500 WH Group Limited 324 372 0,9

1 446 1 282 3,2

Équipements et fournitures médicaux
466 Becton, Dickinson and Company 141 124 0,3

1 841 Medtronic plc 242 243 0,6
383 367 0,9

Fournisseurs de produits et services de santé
521 Cardinal Health, Inc. 143 147 0,4

1 251 Quest Diagnostics Incorporated 305 298 0,7
490 The Cigna Group 194 185 0,5

642 630 1,6

SIIC soins de santé
4 844 Sabra Health Care REIT, Inc. 119 126 0,3

FPI, hôtels et lieux de villégiatures
7 624 Host Hotels & Resorts, Inc. 175 186 0,5
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FONDS DE DIVIDENDES DÉFENSIF MONDIAL LAZARD
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Hôtels, restaurants et loisirs

515 Darden Restaurants, Inc. $147 $130 0,3
1 006 Restaurant Brands International Inc. 97 94 0,2
6 900 Sankyo Company, Limited 175 154 0,4
1 619 Sodexo SA 132 114 0,3
5 993 The Wendy's Company 102 68 0,2

653 560 1,4

Produits domestiques
4 553 Colgate-Palmolive Company 492 494 1,2
3 200 Kao Corporation 179 176 0,4
4 175 Kimberly-Clark Corporation 709 578 1,5
3 547 Reynolds Consumer Products Inc. 109 111 0,3
1 404 The Clorox Company 259 194 0,5
2 942 The Procter & Gamble Company 577 579 1,5

2 325 2 132 5,4

Conglomérats industriels
357 Honeywell International Inc. 98 96 0,2

Assurance
1 682 Admiral Group plc 98 99 0,2

480 American Financial Group, Inc. 89 90 0,2
3 612 CNA Financial Corporation 223 237 0,6

201 Everest Group, Ltd. 95 94 0,2
1 844 Great-West Lifeco Inc. 103 125 0,3
1 310 Horace Mann Educators Corporation 66 83 0,2

352 Intact Corporation financière 100 100 0,3
24 200 Japan Post Holdings Co., Ltd. 290 350 0,9
34 695 Legal & General Group Plc 157 168 0,4
9 113 Old Republic International 

Corporation 484 571 1,4
31 195 Suncorp Group Limited 565 503 1,3
1 101 The Allstate Corporation 308 314 0,8
2 983 Tryg A/S 108 107 0,3

2 686 2 841 7,1

Médias et services interactifs
317 Alphabet Inc., cat. C 81 137 0,3

Services liés aux technologies de l’information
555 Accenture plc, cat. A 194 204 0,5
364 Automatic Data Processing, Inc. 136 128 0,3

1 154 Booz Allen Hamilton Holding 
Corp. cat. A 215 134 0,3

335 International Business Machines 
Corporation 96 136 0,4

20 483 The Western Union Company 306 262 0,7
947 864 2,2

Produits de loisirs
2 200 Bandai Namco Holdings Inc. 88 81 0,2
1 111 Hasbro, Inc. 105 125 0,3

193 206 0,5

Machines
635 Illinois Tool Works Inc. 217 215 0,5

2 000 Komatsu, Ltd. 94 88 0,2
6 000 NGK Insulators Limited 110 176 0,5

421 479 1,2

Médias
9 366 Comcast Corporation, cat. A 421 384 1,0
3 776 Québecor Inc., cat. B 169 195 0,5

590 579 1,5

Métaux et exploitation minière
421 Mines Agnico-Eagle Limitée 98 98 0,3

3 021 Société Minière Barrick 132 180 0,5
8 076 Fortescue Ltd. 134 162 0,4
3 125 Kinross Gold Corporation 104 121 0,3
1 224 Rio Tinto plc 106 136 0,3

574 697 1,8

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Services aux collectivités dversifiés
11 501 AGL Energy Limited $104 $98 0,2
1 668 CMS Energy Corporation 154 160 0,4
1 016 Public Service Enterprise Group 

Incorporated 117 112 0,3
993 WEC Energy Group, Inc. 152 144 0,4

4 519 Xcel Energy Inc. 408 458 1,1
935 972 2,4

FPI, immeubles à bureaux
81 ORIX JREIT Inc. 71 75 0,2

Pétrole, gaz et combustibles
5 731 BW LPG Limited 107 102 0,2
3 401 Coterra Energy Inc. 119 123 0,3
6 667 DHT Holdings, Inc. 106 112 0,3

11 329 Equinor ASA 393 366 0,9
386 Gaztransport & Technigaz SA 108 97 0,2

10 621 Hafnia Limited 101 78 0,2
4 554 Hess Midstream LP 226 216 0,5

11 840 Kimbell Royalty Partners, LP 242 191 0,5
30 922 New Hope Corporation Limited 119 114 0,3
5 766 Parex Resources Inc. 102 106 0,3
3 579 Shell PLC 176 182 0,5
3 355 TotalEnergies SE 288 302 0,8

69 969 Var Energi ASA 305 313 0,8
33 211 Yancoal Australia Ltd. 150 151 0,4

2 542 2 453 6,2

Compagnies aériennes de transport de passagers
6 200 Japan Airlines Co., Ltd. 176 158 0,4

17 782 Qantas Airways Limited 168 168 0,4
344 326 0,8

Produits pharmaceutiques
396 AstraZeneca PLC 100 101 0,3

8 105 Bristol-Myers Squibb Company 552 600 1,5
87 Eli Lilly and Company 95 128 0,3

13 884 GSK PLC 395 469 1,2
2 680 Johnson & Johnson 588 761 1,9
5 388 Merck & Co., Inc. 667 778 2,0
1 286 Novartis AG, actions inscrites 210 243 0,6

15 481 Pfizer Inc. 540 529 1,3
590 Roche Holding AG, sans droit de vote 288 333 0,8

2 400 Takeda Pharmaceutical Company 
Limited 100 102 0,3

3 535 4 044 10,2

Gestion et promotion immobilière
11 300 Daito Trust Construction Co., Ltd. 335 296 0,7
9 700 Hulic Co., Ltd. 137 146 0,4

18 095 SITE Centers Corp. REIT 235 159 0,4
10 000 Sun Hung Kai Properties Limited 163 167 0,4

870 768 1,9

FPI, immeubles résidentiels
3 164 Invitation Homes Inc. 131 121 0,3

FPI, commerces de détail
3 727 Getty Realty Corp. 146 140 0,4

Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs
215 Broadcom Inc. 97 102 0,2
821 QUALCOMM Incorporated 181 193 0,5
909 Skyworks Solutions, Inc. 103 79 0,2

381 374 0,9

Logiciel
173 Adobe Inc. 88 83 0,2
606 Microsoft Corporation 358 402 1,0
380 Oracle Corporation 142 102 0,3

6 312 The Sage Group PLC 126 126 0,3
714 713 1,8

Vente au détail spécialisée
1 095 Best Buy Co., Inc. 104 101 0,2
1 539 The Buckle, Inc. 94 113 0,3
1 083 The TJX Companies, Inc. 139 228 0,6

337 442 1,1
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FONDS DE DIVIDENDES DÉFENSIF MONDIAL LAZARD
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Matériel, stockage et périphériques technologiques

2 500 Canon Inc. $100 $102 0,3
743 Dell Technologies Inc., cat. C 146 128 0,3

3 786 HP Inc. 141 116 0,3
387 346 0,9

Tabac
8 049 Altria Group, Inc. 554 637 1,6
3 123 British American Tobacco p.l.c. 240 243 0,6
6 871 Imperial Brands PLC 304 397 1,0

960 Philip Morris International Inc. 160 211 0,5
1 258 1 488 3,7

Services de télécommunication sans fil
61 500 SoftBank Corp. 110 116 0,3

Total des placements 37 997 39 373 98,9
Contrats de change a) 36 0,1
Autres actifs, moins les passifs 418 1,0
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 39 827 100,0

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

2 janv. 2026 CAD 4 GBP 2 1,84456 - $
2 janv. 2026 CAD 25 USD 18 1,37108 -
2 janv. 2026 DKK 35 CAD 8 4,63421 -
2 janv. 2026 HKD 452 CAD 80 5,68008 -
2 janv. 2026 NOK 374 CAD 51 7,34622 -
2 janv. 2026 SEK 75 CAD 11 6,71700 -
5 janv. 2026 JPY 585 CAD 5 114,10902 -
6 janv. 2026 JPY 579 CAD 5 114,03010 -
16 janv. 2026 AUD 163 CAD 149 1,08979 à 1,10044 -
16 janv. 2026 CAD 290 AUD 317 0,90632 à 0,91796 -
16 janv. 2026 CAD 95 CHF 54 1,73394 à 1,76819 1
16 janv. 2026 CAD 17 DKK 81 0,21429 à 0,21983 -
16 janv. 2026 CAD 378 EUR 233 1,61004 à 1,63963 1
16 janv. 2026 CAD 319 GBP 173 1,82963 à 1,87057 -1
16 janv. 2026 CAD 232 HKD 1 302 0,17554 à 0,18103 2
16 janv. 2026 CAD 68 ILS 158 0,42074 à 0,43617 -
16 janv. 2026 CAD 679 JPY 74 831 0,00877 à 0,00952 23
16 janv. 2026 CAD 192 NOK 1 396 0,13556 à 0,13983 2
16 janv. 2026 CAD 25 SEK 168 0,14465 à 0,14957 -
16 janv. 2026 CAD 38 SGD 35 1,06465 à 1,08824 -
16 janv. 2026 CAD 4 146 USD 3 001 1,36557 à 1,40117 30
16 janv. 2026 CHF 28 CAD 48 0,56374 à 0,57667 -
16 janv. 2026 DKK 43 CAD 9 4,55324 à 4,64014 -
16 janv. 2026 EUR 141 CAD 228 0,61014 à 0,62137 -1
16 janv. 2026 GBP 86 CAD 157 0,53280 à 0,54633 1
16 janv. 2026 HKD 798 CAD 142 5,52086 à 5,69478 -2
16 janv. 2026 ILS 109 CAD 47 2,30864 à 2,34286 -
16 janv. 2026 JPY 43 190 CAD 386 107,00814 à 114,51690 -7
16 janv. 2026 NOK 700 CAD 95 7,19494 à 7,42593 -
16 janv. 2026 SEK 87 CAD 13 6,69693 à 6,83871 -
16 janv. 2026 SGD 16 CAD 18 0,91892 à 0,93934 -
16 janv. 2026 USD 1 541 CAD 2 127 0,71142 à 0,72965 -13

36 $

Remarques : Contrepartie : State Street Bank and Trust Co.; notation AA-;
 source : Standard & Poor’s
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FONDS DE DIVIDENDES DÉFENSIF MONDIAL LAZARD
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense 3,8 2,4
Fret aérien et logistique 0,9 -
Composants d’automobiles 0,3 0,6
Banques 2,8 7,4
Boissons 2,6 1,5
Biotechnologie 1,9 3,3
Vente au détail, gamme complète de produits 1,8 1,2
Marchés financiers 2,2 1,9
Produits chimiques 1,2 2,1
Services et fournitures commerciales - 1,6
Équipements de communication 0,4 0,9
Construction et ingénierie 1,1 0,2
Matériaux de construction 0,2 -
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 2,1 1,9
Services consommateurs diversifiés 0,2 0,2
FPI diversifiées 2,8 3,4
Services de télécommunication diversifiés 5,6 6,8
Électricité 7,8 2,7
Équipement électrique 0,6 -
Équipements, instruments et composants électroniques 0,6 0,6
Divertissements - 0,3
Services financiers 0,8 2,3
Produits alimentaires 3,2 4,3
Services de distribution de gaz - 2,0
Équipements et fournitures médicaux 0,9 0,9
Fournisseurs de produits et services de santé 1,6 2,3
SIIC soins de santé 0,3 -
FPI, hôtels et lieux de villégiatures 0,5 0,4
Hôtels, restaurants et loisirs 1,4 0,6
Biens de consommation durables de logement - 0,2
Produits domestiques 5,4 5,7
Conglomérats industriels 0,2 0,2
Assurance 7,1 5,2
Médias et services interactifs 0,3 0,2
Services liés aux technologies de l’information 2,2 3,4
Produits de loisirs 0,5 0,2
Machines 1,2 0,4
Transport maritime - 0,4
Médias 1,5 0,2
Métaux et exploitation minière 1,8 1,4
Services aux collectivités dversifiés 2,4 3,2
FPI, immeubles à bureaux 0,2 -
Pétrole, gaz et combustibles 6,2 4,8
Produits issus du papier et de la forêt - 0,4
Compagnies aériennes de transport de passagers 0,8 0,3
Produits pharmaceutiques 10,2 8,5
Gestion et promotion immobilière 1,9 0,4
FPI, immeubles résidentiels 0,3 -
FPI, commerces de détail 0,4 -
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs 0,9 2,6
Logiciel 1,8 1,8
Vente au détail spécialisée 1,1 0,5
Matériel, stockage et périphériques technologiques 0,9 0,2
Tabac 3,7 5,2
Services de télécommunication sans fil 0,3 1,2

Total des placements 98,9 98,4
Contrats de change, montant net 0,1 -0,5

Total des instruments financiers à la juste valeur 99,0 97,9
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,0 2,1

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Australie 4,4 3,7
Autriche 0,3 -
Belgique 0,3 0,6
Canada 3,5 1,2
Danemark 0,3 -
Finlande - 1,0
France 2,5 1,6
Hong Kong 2,9 2,2
Irlande 1,9 0,6
Israël 0,7 0,3
Suède 0,4 1,0
Italie 0,6 0,5
Japon 8,7 10,2
Pays-Bas 1,3 1,1
Norvège 2,5 2,3
Singapour 1,0 1,8
Espagne - 0,6
Suisse 1,4 1,6
Royaume-Uni 5,3 6,6
États-Unis 60,9 61,5

Total des placements 98,9 98,4
Contrats de change, montant net 0,1 -0,5

Total des instruments financiers à la juste valeur 99,0 97,9
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,0 2,1

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 26 296 13 077 - 39 373

Total des 
placements 26 296 13 077 - 39 373

Contrats de 
change, 
montant net - 36 - 36

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 17 706 9 296 - 27 003

Total des 
placements 17 706 9 296 - 27 003

Contrats de 
change, 
montant net - -130 - -130

Gestionnaires d’actifs Bridgehouse a recours à des services d’évaluation tiers pour 
rajuster la juste valeur, le cas échéant, des titres étrangers, lorsque leur cours a 
fluctué sur les marchés nord-américains après la clôture des marchés étrangers. 
Les paramètres d’application des rajustements de la juste valeur sont fondés sur 
des données observables sur le marché, et, par conséquent, les titres étrangers 
sont classés au niveau 2.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 131



FONDS DE DIVIDENDES DÉFENSIF MONDIAL LAZARD
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025, 0,5 M$ ont été transférés du 
niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité des cours de 
marché actif. Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2024, 0,1 M$ avaient 
été transférés du niveau 2 au niveau 1 en raison de la disponibilité accrue des 
cours de marché actif.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds de dividendes défensif mondial Lazard consiste 
à réaliser une croissance du capital à long terme, en investissant surtout dans des 
actions d’émetteurs du monde entier. Le 28  février  2020, les stratégies de 
placement du Fonds ont changé pour tenir compte de la capacité des sociétés à 
verser des dividendes intéressants et durables.

Risque lié au cours du marché
Au 31  décembre  2025, si le cours des actions ou des parts des fonds 
sous-jacents avait augmenté ou diminué de 10 %, toutes les autres variables 
demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou 
diminué, respectivement, d’environ 2,0 M$ (au 31 décembre 2024, 2,7 M$), soit 
5,1 % (au 31 décembre 2024, 9,8 %) du total de l’actif net.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles la série non couverte du 
Fonds était fortement exposée par ses instruments financiers au 
31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, en dollars canadiens.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar australien 1 718 - - 1 718
Couronne danoise 99 - 1 100
Euro 1 765 - 28 1 793
Dollar de Hong Kong 1 061 - 1 1 062
Shekel israélien 244 - - 244
Yen 3 181 - 23 3 204
Couronne norvégienne 1 087 - 4 1 091
Livre sterling 1 966 4 3 1 973
Dollar de Singapour 234 - - 234
Couronne suédoise 148 - - 148
Franc suisse 529 - 25 554
Dollar américain 22 969 34 47 23 050

Total 35 001 38 132 35 171

% de l’actif net 87,9 0,1 0,3 88,3

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar australien 978 - 7 985
Couronne danoise 117 - 1 118
Euro 1 417 - 23 1 440
Dollar de Hong Kong 570 - -5 565
Shekel israélien 85 - -2 83
Yen 2 682 - 10 2 692
Couronne norvégienne 737 - 1 738
Livre sterling 1 621 5 - 1 626
Dollar de Singapour 332 - - 332
Couronne suédoise 268 1 1 270
Franc suisse 413 - 18 431
Dollar américain 16 366 20 -81 16 305

Total 25 586 26 -27 25 585

% de l’actif net 93,2 0,1 -0,1 93,2

Les tableaux suivants présentent le risque de change des séries couvertes 
compensé par des contrats de change à terme.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar australien 149 - - -141 8
Couronne danoise 9 - - -8 1
Euro 153 - 2 -149 6
Dollar de Hong Kong 92 - - -89 3
Shekel israélien 21 - - -21 -
Yen 277 - 2 -277 2
Couronne norvégienne 94 - - -95 -1
Livre sterling 171 - - -162 9
Dollar de Singapour 20 - - -20 -
Couronne suédoise 13 - - -12 1
Franc suisse 46 - 2 -46 2
Dollar américain 1 997 3 5 -2 002 3

Total 3 042 3 11 -3 022 34

% de l’actif net 7,6 - - -7,6 -

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar australien 43 - - -45 -2
Couronne danoise 5 - - -5 -
Euro 63 - 1 -64 -
Dollar de Hong Kong 25 - - -26 -1
Shekel israélien 4 - - -4 -
Yen 119 - - -121 -2
Couronne norvégienne 33 - - -33
Livre sterling 72 - - -75 -3
Dollar de Singapour 15 - - -15 -
Couronne suédoise 12 - - -12 -
Franc suisse 18 - 1 -20 -1
Dollar américain 728 1 -4 -746 -21

Total 1 137 1 -2 -1 166 -30

% de l’actif net 4,1 - - -4,2 -0,1

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, l’actif net du Fonds aurait diminué ou 
augmenté, respectivement, d’environ 1,8 M$ (au 31 décembre 2024, 1,3 M$), 
soit 4,4 % (au 31 décembre 2024, 4,7 %) du total de l’actif net. Le Fonds offre 
des séries couvertes et non  couvertes. Le risque de change touche 
principalement les séries non couvertes. Environ 91,9 % (au 31 décembre 2024, 
95,7 %) du Fonds est investi dans des parts de séries non couvertes qui ne 
bénéficient pas de la couverture de contrats de change à terme. Le reste du 
Fonds, soit 8,1 % (au 31 décembre 2024, 4,3 %), est investi dans des parts de 
séries couvertes qui bénéficient de la couverture de contrats de change à terme 
et, par conséquent, ne sont pas exposées à un risque de change important. Dans 
la pratique, les résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et 
l’écart pourrait être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

Le Fonds a recours à des contrats de change pour couvrir le risque de change de 
ses séries de parts couvertes. Ces contrats sont conclus avec une 
contrepartie approuvée.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.132



FONDS DE DIVIDENDES DÉFENSIF MONDIAL LAZARD
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds conclut diverses conventions-cadres de compensation ou ententes 
semblables qui ne satisfont pas aux critères de compensation dans l’état de la 
situation financière, mais qui permettent néanmoins d’exercer une compensation 
dans certaines circonstances, telles que la faillite ou la résiliation des contrats. Les 
tableaux suivants présentent les instruments financiers qui font l’objet d’une 
compensation ou qui, sans être compensés, sont assujettis à des 
conventions-cadres de compensation exécutoires ou à d’autres ententes 
similaires, au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024. La colonne « Montant 
net » indique l’incidence de l’exercice des droits de compensation sur l’état de la 
situation financière du Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 

FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 69 -33 - 36

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -33 33 - -

31 DÉCEMBRE 2024

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 

FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 67 -67 - -

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -197 67 - -130

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 133



FONDS DE REVENU ÉQUILIBRÉ MONDIAL LAZARD
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 9 921 $ 10 433 $
Trésorerie 166 247
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables - 101
Dividendes et intérêts à recevoir 51 56
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme 11 30

10 149 10 867

PASSIF
PASSIF COURANT
Montant à payer sur contrats de change au comptant ou à terme 7 48

7 48

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 10 142 $ 10 819 $
Coût des placements 9 012 9 706

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 7 103 $ 7 391 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 676 752
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 10,51 9,83
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 7,66 6,83

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 3 039 $ 3 428 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 257 315
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 11,82 10,88
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 8,61 7,57

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I - $ - $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 11,84 10,86

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE REVENU ÉQUILIBRÉ MONDIAL LAZARD
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 194 $ 202 $
Intérêts à distribuer 127 129
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 11 11
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 847 1 025
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements 182 508
Gain (perte) net sur placements 1 361 1 875

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -49 -63
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change 22 -15
Gain (perte) net sur dérivés -27 -78

Autres revenus 1 3
Gain (perte) net réalisé sur devises -6 3
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises -1 2
Résultat net 1 328 1 805

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 154 170
Audit - 1
Droits de garde et frais de comptabilité 53 58
Frais de dépôt 20 20
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 1 1
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 14 19
Retenues d’impôts étrangers 28 28
Coûts de transactions (note 2) 11 9

281 306
Charges absorbées -67 -69
Total des charges avant absorption 214 237

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 756 $ 1 042 $
Série F 358 526
Série I - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 1 114 1 568

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 1,08 $ 1,28 $
Série F 1,35 1,54
Série I 1,38 1,54

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE REVENU ÉQUILIBRÉ MONDIAL LAZARD
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $7 391 7 966 $ $3 428 3 664 $ $- -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 756 1 042 358 526 - -

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -71 -48 -64 -65 - -
Distribution des gains nets réalisés sur placements -95 - - - - -
Remboursement de capital -119 -279 -44 -74 - -

-285 -327 -108 -139 - -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 385 368 182 308 - -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 273 310 68 86 - -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -24 -155 24 155 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -1 393 -1 813 -913 -1 172 - -

-759 -1 290 -639 -623 - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE -288 -575 -389 -236 - -

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $7 103 7 391 $ $3 039 3 428 $ $- -

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 752 110 889 012 314 949 374 952 39 38
Parts rachetables émises contre trésorerie 38 142 38 258 16 521 29 321 - -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 27 084 32 689 6 061 8 227 1 1
Transfert net des parts rachetables -2 344 -16 682 2 102 15 234 - -
Rachat de parts rachetables -138 907 -191 167 -82 536 -112 785 - -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 676 085 752 110 257 097 314 949 40 39

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $10 819 11 630

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 1 114 1 568

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -135 -113
Distribution des gains nets réalisés sur placements -95 -
Remboursement de capital -163 -353

-393 -466

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 567 676
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 341 396
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -2 306 -2 985

-1 398 -1 913

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE -677 -811

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $10 142 10 819

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE REVENU ÉQUILIBRÉ MONDIAL LAZARD
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 1 114 $ 1 568 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -847 -1 025
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente de la trésorerie en devises - -1
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements -182 -508
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change -22 15
Achat de placements -10 534 -9 209
Produit de la vente de placements 12 079 11 706
Revenu d’amortissement -4 -6
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir 5 13

1 609 2 553

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 668 575
Distributions aux porteurs de parts rachetables -52 -70
Sommes versées au rachat de parts rachetables -2 306 -2 989

-1 690 -2 484
PLUS-VALUE (MOINS-VALUE) LATENTE DE LA TRÉSORERIE, MONTANT NET - 1

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE -81 70

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 247 177

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 166 247

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 172 176
Intérêts 130 140

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE REVENU ÉQUILIBRÉ MONDIAL LAZARD
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions et la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Aérospatiale et défense

15 Curtiss-Wright Corporation $8 $11 0,1
114 General Dynamics Corporation 48 53 0,5
175 Leonardo S.p.A. 14 14 0,2
211 Lockheed Martin Corporation 139 140 1,4
12 Northrop Grumman Corporation 8 10 0,1

1 277 Rolls-Royce Holdings PLC 22 27 0,3
53 RTX Corporation 13 13 0,1

300 Singapore Technologies Engineering 
Ltd. 3 3 -

255 271 2,7

Fret aérien et logistique
63 United Parcel Service, Inc., cat. B 8 9 0,1

Composants d’automobiles
800 DENSO Corporation 15 15 0,2
190 Magna International Inc. 13 14 0,1
100 Toyota Boshoku Corporation 2 2 -

30 31 0,3

Automobiles
759 Ford Motor Company 12 14 0,1
77 General Motors Company 8 8 0,1

107 Tesla, Inc. 49 66 0,7
700 Toyota Motor Corporation 18 21 0,2

87 109 1,1

Banques
757 AIB Group PLC 8 11 0,1
225 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 4 7 0,1
568 Banco BPM SPA 9 12 0,1
394 Bank Hapoalim B.M. 11 12 0,1
348 Bank Leumi Le-Israel BM 9 11 0,1

4 201 Barclays PLC 22 37 0,4
715 BNP Paribas S.A. 85 93 0,9

3 373 HSBC Holdings plc 49 73 0,7
1 261 Intesa Sanpaolo S.p.A. 10 12 0,1
5 451 NatWest Group PLC 43 66 0,7

309 Société Générale SA 18 34 0,4
953 Standard Chartered plc 19 32 0,3
19 La Banque Toronto-Dominion 2 2 -
42 Truist Financial Corporation 3 3 -

709 U.S. Bancorp 48 52 0,5
252 UniCredit S.p.A. 23 29 0,3

363 486 4,8

Boissons
100 Kirin Holdings Company, Limited 2 2 -
521 Orkla ASA 8 8 0,1
81 PepsiCo, Inc. 16 16 0,2

26 26 0,3

Biotechnologie
18 Amgen Inc. 7 8 0,1
62 Gilead Sciences, Inc. 8 11 0,1

15 19 0,2

Vente au détail, gamme complète de produits
906 Amazon.com, Inc. 263 287 2,8

8 Costco Wholesale Corporation 10 9 0,1
290 Target Corporation 42 39 0,4

315 335 3,3

Marchés financiers
27 Ameriprise Financial, Inc. 20 18 0,2
39 CME Group Inc., cat. A 12 14 0,1

210 Morgan Stanley 40 51 0,5
48 The Bank of New 

York Mellon Corporation 6 8 0,1
37 The Goldman Sachs Group, Inc. 38 45 0,4

116 136 1,3

Produits chimiques
300 Nippon Shokubai Company, Ltd. 5 5 0,1
100 Nissan Chemical Corporation 5 5 -
512 OCI NV 8 3 -

18 13 0,1

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Services et fournitures commerciales
404 Global Payments Inc. $46 $43 0,4

Équipements de communication
430 Cisco Systems, Inc. 37 45 0,4

Construction et ingénierie
130 Brambles Limited 3 3 -

1 200 Chiyoda Corporation 7 8 0,1
27 Comfort Systems USA, Inc. 18 34 0,3

400 SHO-BOND Holdings Co., Ltd. 5 5 0,1
1 294 Ventia Services Group Pty Limited 7 7 0,1

388 Vinci S.A. 74 75 0,7
114 132 1,3

Matériaux de construction
13 CRH Public Limited Company 2 2 -

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
15 Dollar General Corporation 2 3 0,1
55 Empire Company Limited, cat. A 3 3 -

172 Koninklijke Ahold Delhaize NV 10 10 0,1
306 Les Compagnies Loblaw limitée 17 19 0,2
165 Maplebear Inc. 10 10 0,1
158 The Kroger Co. 13 13 0,1

55 58 0,6

Services consommateurs diversifiés
37 H&R Block, Inc. 3 2 -

FPI diversifiées
123 Alexandria Real Estate Equities, Inc. 16 8 0,1
291 Apartment Investment and 

Management Company, cat. A 2 2 -
209 Apple Hospitality REIT, Inc. 4 4 0,1
41 NNN REIT, Inc. 2 2 -

682 Omega Healthcare Investors, Inc. 36 42 0,4
9 SBA Communications Corporation 2 2 -

128 Simon Property Group, Inc. 26 33 0,3
113 VICI Properties Inc. 5 4 0,1

93 97 1,0

Services de télécommunication diversifiés
115 AT&T Inc. 3 4 0,1

9 300 Nippon Telegraph and Telephone 
Corporation 13 13 0,1

755 Orange S.A. 12 17 0,2
222 Proximus SA 3 2 -
676 Telia Company AB 3 4 -

3 122 Telstra Group Limited 13 14 0,1
710 Verizon Communications Inc. 41 40 0,4

88 94 0,9

Électricité
35 Acciona SA 10 11 0,1

465 Ameren Corporation 66 64 0,6
116 American Electric Power Company, 

Inc. 15 18 0,2
2 000 CLP Holdings Limited 24 25 0,2

21 Consolidated Edison, Inc. 3 3 -
32 Duke Energy Corporation 5 5 0,1

105 Emera Incorporated 6 7 0,1
92 Entergy Corporation 12 12 0,1

111 Eversource Energy 11 10 0,1
134 Exelon Corporation 8 8 0,1
103 FirstEnergy Corp. 5 6 0,1
48 Pinnacle West Capital Corporation 6 6 0,1

497 Portland General Electric Company 30 33 0,3
20 The Southern Company 2 2 -

203 210 2,1

Équipement électrique
200 Mabuchi Motor Co., Ltd. 2 3 0,1
14 McGrath Rentcorp 2 2 -

1 800 Mitsubishi Electric Corporation 51 72 0,7
55 77 0,8
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FONDS DE REVENU ÉQUILIBRÉ MONDIAL LAZARD
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions et la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Équipements, instruments et composants électroniques

900 Alps Alpine Co.,  Ltd. $16 $16 0,1
147 Amphenol Corporation cat. A 21 27 0,3
138 TE Connectivity Public Limited 

Company 40 43 0,4
77 86 0,8

Divertissements
89 Netflix, Inc. 12 12 0,1

387 The Walt Disney Company 58 60 0,6
70 72 0,7

Services financiers
824 Bank of America Corporation 62 62 0,6
460 Equitable Holdings, Inc. 33 30 0,3
49 Jackson Financial Inc., cat. A 4 7 0,1

103 MasterCard Incorporated, cat. A 63 81 0,8
200 Nasdaq, Inc. 23 27 0,3
200 Singapore Exchange Ltd. 4 3 -

189 210 2,1

Produits alimentaires
28 Cal-Maine Foods, Inc. 2 3 -

320 Conagra Brands, Inc. 9 8 0,1
178 Flowers Foods, Inc. 4 3 -
127 General Mills, Inc. 12 8 0,1

9 The Hershey Company 2 2 -
6 000 WH Group Limited 8 9 0,1

37 33 0,3

Services de distribution de gaz
25 Targa Resources Corp. 6 6 0,1

Équipements et fournitures médicaux
12 Becton, Dickinson and Company 4 3 -
45 Medtronic plc 6 6 0,1

10 9 0,1

Fournisseurs de produits et services de santé
669 AdaptHealth Corp., cat. A 8 9 0,1
13 Cardinal Health, Inc. 4 4 -

124 HCA Healthcare, Inc. 60 79 0,8
31 Quest Diagnostics Incorporated 8 7 0,1
27 Tenet Healthcare Corporation 5 7 0,1
12 The Cigna Group 5 5 -
89 Universal Health Services, Inc., cat. B 25 27 0,3

115 138 1,4

SIIC soins de santé
120 Sabra Health Care REIT, Inc. 3 3 -
293 Sila Realty Trust, Inc. 10 10 0,1

13 13 0,1

FPI, hôtels et lieux de villégiatures
187 Host Hotels & Resorts, Inc. 4 5 -

Hôtels, restaurants et loisirs
282 Carnival PLC, CAAE 8 12 0,1
13 Darden Restaurants, Inc. 4 3 -
25 Restaurant Brands International Inc. 2 2 -
27 Royal Caribbean Cruises Ltd. 9 10 0,1

200 Sankyo Company, Limited 5 5 0,1
43 Sodexo SA 4 3 -

155 The Wendy's Company 3 2 -
1 046 TUI AG 11 15 0,2

46 52 0,5

Biens de consommation durables de logement
630 Leggett & Platt, Incorporated 8 10 0,1

Produits domestiques
114 Colgate-Palmolive Company 13 12 0,1
100 Kao Corporation 6 6 0,1
104 Kimberly-Clark Corporation 18 14 0,1
86 Reynolds Consumer Products Inc. 3 3 -
35 The Clorox Company 7 5 0,1
73 The Procter & Gamble Company 14 14 0,1

61 54 0,5

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Conglomérats industriels
163 3M Company $38 $36 0,4

9 Honeywell International Inc. 2 2 -
40 38 0,4

Assurance
41 Admiral Group plc 2 2 -

1 102 Aegon Ltd. NY, actions inscrites 11 12 0,1
12 American Financial Group, Inc. 2 2 -
91 CNA Financial Corporation 6 6 0,1
35 Everest Group, Ltd. 15 16 0,2
44 Great-West Lifeco Inc. 2 3 -

528 Hamilton Insurance Group, Ltd., 
cat. B 14 20 0,2

34 Horace Mann Educators Corporation 2 2 -
9 Intact Corporation financière 3 3 -

2 200 Japan Post Holdings Co., Ltd. 26 32 0,3
5 377 Legal & General Group Plc 24 26 0,3

900 MS&AD Insurance Group Holdings, 
Inc. 29 29 0,3

228 Old Republic International 
Corporation 12 14 0,1

1 254 Prudential plc 24 27 0,3
20 RenaissanceRe Holdings, Ltd. 7 8 0,1

776 Suncorp Group Limited 13 12 0,1
163 The Allstate Corporation 47 47 0,5
81 The Hartford Insurance Group, Inc. 11 15 0,2
73 Tryg A/S 3 3 -

253 279 2,8

Médias et services interactifs
542 Alphabet Inc., cat. C 151 233 2,3
444 EverQuote, Inc., cat. A 13 17 0,2
254 Match Group, Inc. 11 11 0,1
91 Meta Platforms Inc., cat. A 67 82 0,8

633 Pinterest, Inc., cat. A 31 23 0,2
42 Reddit, Inc., cat. A 12 13 0,1

285 379 3,7

Services liés aux technologies de l’information
14 Accenture plc, cat. A 5 5 0,1
9 Automatic Data Processing, Inc. 3 3 -

28 Booz Allen Hamilton Holding 
Corp. cat. A 6 3 -

8 International Business Machines 
Corporation 2 4 -

548 The Western Union Company 8 7 0,1
24 22 0,2

Produits de loisirs
100 Bandai Namco Holdings Inc. 4 4 0,1
28 Hasbro, Inc. 3 3 -

7 7 0,1

Machines
96 Blue Bird Corporation 7 6 0,1
26 Caterpillar Inc. 14 21 0,2
16 Illinois Tool Works Inc. 5 5 0,1

100 Komatsu, Ltd. 5 4 -
100 NGK Insulators Limited 2 3 -
39 Oshkosh Corporation 7 7 0,1

40 46 0,5

Transport maritime
997 Hoegh Autoliners ASA 12 13 0,1

Médias
233 Comcast Corporation, cat. A 11 9 0,1
93 Québecor Inc., cat. B 4 5 -

15 14 0,1

Métaux et exploitation minière
207 Mines Agnico-Eagle Limitée 30 48 0,5

1 013 Société Minière Barrick 33 61 0,6
959 Catalyst Metals Limited 7 6 0,1
198 Fortescue Ltd. 3 4 -

1 422 Kinross Gold Corporation 28 55 0,5
6 771 Ramelius Resources Limited 16 26 0,3
1 333 Regis Resources, Ltd., actions 

inscrites 8 9 0,1
31 Rio Tinto plc 3 3 -

128 212 2,1
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FONDS DE REVENU ÉQUILIBRÉ MONDIAL LAZARD
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions et la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Services aux collectivités dversifiés

274 AGL Energy Limited $2 $2 -
42 CMS Energy Corporation 4 4 0,1
25 Public Service Enterprise Group 

Incorporated 3 3 -
25 WEC Energy Group, Inc. 4 4 -

113 Xcel Energy Inc. 10 11 0,1
23 24 0,2

FPI, immeubles à bureaux
2 ORIX JREIT Inc. 2 2 -

Pétrole, gaz et combustibles
138 BW LPG Limited 3 2 -
82 Coterra Energy Inc. 3 3 -

1 744 DHT Holdings, Inc. 27 29 0,3
303 Equinor ASA 10 10 0,1
115 Gaztransport & Technigaz SA 29 29 0,3
280 Hafnia Limited 3 2 -
608 Hess Midstream LP 32 29 0,3
174 HF Sinclair Corporation 13 11 0,1
292 Kimbell Royalty Partners, LP 6 5 0,1
770 New Hope Corporation Limited 3 3 -
831 Parex Resources Inc. 13 15 0,2
227 Shell PLC 11 11 0,1
463 TotalEnergies SE 40 42 0,4

1 740 Var Energi ASA 8 8 0,1
817 Yancoal Australia Ltd. 4 4 -

205 203 2,0

Compagnies aériennes de transport de passagers
7 000 Cathay Pacific Airways Limited 13 15 0,1
3 376 International Consolidated Airlines 

Group, SA 23 26 0,3
2 800 Japan Airlines Co., Ltd. 78 71 0,7
5 039 Qantas Airways Limited 46 48 0,5

160 160 1,6

Produits pharmaceutiques
10 AstraZeneca PLC 3 3 -

427 AstraZeneca PLC, CAAE 45 54 0,5
684 Bristol-Myers Squibb Company 44 51 0,5
50 Eli Lilly and Company 54 74 0,7

2 611 GSK PLC 69 88 0,9
67 Johnson & Johnson 14 19 0,2

1 012 Merck & Co., Inc. 128 146 1,5
694 Novartis AG, actions inscrites 108 131 1,3
814 Pfizer Inc. 29 28 0,3
15 Roche Holding AG, sans droit de vote 7 8 0,1

100 Takeda Pharmaceutical Company 
Limited 4 4 -

505 606 6,0

Gestion et promotion immobilière
1 125 Daito Trust Construction Co., Ltd., 

CAAE 9 7 0,1
200 Hulic Co., Ltd. 3 3 -
446 SITE Centers Corp. REIT 6 4 -

1 500 Sun Hung Kai Properties Limited 25 25 0,3
43 39 0,4

FPI, immeubles résidentiels
77 Invitation Homes Inc. 3 3 -

FPI, commerces de détail
91 Getty Realty Corp. 4 3 -

Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs
64 Analog Devices, Inc. 21 24 0,2

214 Broadcom Inc. 71 102 1,0
395 Intel Corporation 22 20 0,2
172 Lam Research Corporation 40 41 0,4
266 Micron Technology, Inc. 44 104 1,0
17 Monolithic Power Systems 20 21 0,2

1 164 NVIDIA Corporation 171 298 3,0
363 QUALCOMM Incorporated 77 85 0,9
497 Skyworks Solutions, Inc. 50 43 0,4

516 738 7,3

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Logiciel
187 Adobe Inc. $102 $90 0,9
141 Autodesk, Inc. 58 57 0,6

3 Booking Holdings Inc. 22 22 0,2
2 Constellation Software Inc., bons de 

souscription (échéance 31 mars 2040) - - -
117 DocuSign Inc. 12 11 0,1
314 Microsoft Corporation 174 209 2,0
105 Oracle Corporation 39 28 0,3
30 Palantir Technologies Inc., cat. A 7 7 0,1
25 Salesforce, Inc. 10 9 0,1

160 The Sage Group PLC 3 3 -
427 436 4,3

Vente au détail spécialisée
345 American Eagle Outfitters, Inc. 7 12 0,1
26 Best Buy Co., Inc. 2 2 -
21 Dick's Sporting Goods, Inc. 7 6 0,1

395 The Buckle, Inc. 31 29 0,3
246 The TJX Companies, Inc. 41 52 0,5

88 101 1,0

Matériel, stockage et périphériques technologiques
665 Apple Inc. 181 248 2,4
900 Canon Inc. 37 37 0,4
147 Dell Technologies Inc., cat. C 29 25 0,3
621 Hewlett Packard Enterprise Company 16 21 0,2

1 679 HP Inc. 64 51 0,5
80 NetApp, Inc. 13 12 0,1
26 Seagate Technology Holdings Public 

Limited Company 4 10 0,1
344 404 4,0

Textiles, habillement et produits de luxe
179 Oxford Industries, Inc. 10 8 0,1

Tabac
1 422 Altria Group, Inc. 105 113 1,1

78 British American Tobacco p.l.c. 6 6 -
171 Imperial Brands PLC 7 10 0,1
587 Philip Morris International Inc. 116 129 1,3
142 Universal Corporation 12 10 0,1

246 268 2,6

Services de télécommunication sans fil
15 700 SoftBank Corp. 28 30 0,3

Total des actions 5 973 6 918 68,2
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FONDS DE REVENU ÉQUILIBRÉ MONDIAL LAZARD
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions et la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

VALEUR 
NOMINALE TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

REVENU FIXE
Gouvernement

15 000 Asian Development Bank 2,95 % 5 juin 2029 $24 $25 0,2
1 060 000 Asian Development Bank 6,20 % 6 octobre 2026 17 16 0,2

20 000 Ville de Vancouver 3,75 % 28 novembre 2035 20 20 0,2
270 000 République tchèque 3,48 % 19 novembre 2027 14 18 0,2
230 000 République tchèque 4,50 % 11 novembre 2032 15 16 0,2
220 000 République tchèque 5,00 % 30 septembre 2030 15 15 0,1
300 000 Banque européenne pour la reconstruction et le 

développement 0,00 % 28 mai 2027 7 6 0,1
270 000 000 Banque européenne pour la reconstruction et le 

développement 4,25 % 7 février 2028 22 22 0,2
610 000 Banque européenne pour la reconstruction et le 

développement 28,00 % 27 septembre 2027 18 18 0,2
25 000 Banque européenne d’investissement 1,00 % 28 janvier 2028 24 24 0,2
20 000 Union européenne 0,40 % 4 février 2037 20 24 0,2
30 000 Union européenne 2,75 % 4 février 2033 45 48 0,5
15 000 Gouvernement de l’Australie 4,25 % 21 avril 2026 14 14 0,1
20 000 Gouvernement de la France 1,75 % 25 juin 2039 24 25 0,2

8 550 000 Gouvernement du Japon 1,40 % 20 mars 2055 59 48 0,5
2 700 000 Gouvernement du Japon 2,00 % 20 décembre 2044 26 21 0,2
1 950 000 Gouvernement du Japon, obligation à 20 ans 0,50 % 20 décembre 2040 15 13 0,1

60 000 Gouvernement de la Roumanie 4,75 % 11 octobre 2034 16 17 0,2
95 000 Gouvernement de la Roumanie 7,20 % 28 octobre 2026 30 30 0,3
15 000 Banque interaméricaine de développement 2,50 % 14 avril 2027 14 13 0,1
15 000 Banque interaméricaine de développement 4,38 % 17 juillet 2034 21 21 0,2

150 000 000 Banque interaméricaine de développement 5,10 % 17 novembre 2026 13 12 0,1
28 000 Inter-American Investment Corporation 1,10 % 30 juin 2026 24 25 0,2
17 000 Banque internationale pour la reconstruction et le 

développement 1,13 % 13 septembre 2028 21 22 0,2
230 000 Banque internationale pour la reconstruction et le 

développement 1,25 % 16 mars 2026 33 31 0,3
195 000 Banque internationale pour la reconstruction et le 

développement 9,50 % 9 février 2029 49 46 0,5
20 000 Société Financière Internationale 1,50 % 15 avril 2035 17 13 0,1
20 000 Société Financière Internationale 2,13 % 7 avril 2026 29 27 0,3

3 450 000 Gouvernement du Japon, obligation à 2 ans 1,00 % 1er octobre 2027 31 30 0,3
20 000 KfW 0,00 % 15 septembre 2028 27 30 0,3
20 000 KfW 0,00 % 18 avril 2036 18 18 0,2
55 000 KfW 1,75 % 14 septembre 2029 70 71 0,7

145 000 Royaume du Danemark 0,00 % 15 novembre 2031 24 27 0,3
115 000 Royaume de Norvège 3,75 % 12 juin 2035 15 15 0,1
45 000 Royaume d’Espagne 1,00 % 30 juillet 2042 55 48 0,5

375 000 Royaume de Thaïlande 1,59 % 17 décembre 2035 13 16 0,2
30 000 New South Wales Treasury Corporation 1,25 % 20 novembre 2030 28 24 0,2
70 000 New Zealand Local Government Funding Agency Limited 1,50 % 20 avril 2029 53 52 0,5
25 000 New Zealand Local Government Funding Agency Limited 2,00 % 15 avril 2037 19 15 0,1

230 000 Petróleos Mexicanos 8,00 % 21 février 2036 16 16 0,2
30 000 Province de la Colombie-Britannique 3,20 % 18 juin 2044 30 25 0,2
20 000 Province de Québec 1,85 % 13 février 2027 21 20 0,2
15 000 Province de Québec 3,90 % 22 novembre 2032 16 15 0,1
50 000 Queensland Treasury Corpopration 1,25 % 10 mars 2031 45 39 0,4

30 000 000 République du Chili 5,00 % 1er octobre 2028 44 47 0,5
5 000 République d’Estonie 3,25 % 17 janvier 2034 7 8 0,1

40 000 République d’Irlande 1,35 % 18 mars 2031 54 61 0,6
15 000 République d’Italie 3,65 % 1er août 2035 23 25 0,2
35 000 République d’Italie 4,00 % 30 avril 2035 52 59 0,6
20 000 République du Panama 8,88 % 30 septembre 2027 35 29 0,3
55 000 République de Pologne 4,16 % 25 mai 2028 16 21 0,2
50 000 République du Portugal 1,65 % 16 juillet 2032 63 75 0,7
5 000 République de Roumanie 5,38 % 7 juin 2033 8 8 0,1
5 000 République de Singapour 3,38 % 1er septembre 2033 6 6 0,1

20 000 République de Slovénie 1,50 % 25 mars 2035 22 28 0,3
85 000 État d’Israël 2,00 % 31 mars 2027 34 36 0,4
5 000 Land de Rhénanie-Palatinat 2,75 % 10 octobre 2035 8 8 0,1

20 000 République de Hongrie 1,75 % 5 juin 2035 32 26 0,3
8 840 000 République de Hongrie 3,25 % 22 octobre 2031 30 32 0,3

40 000 Trésor du Royaume-Uni 0,88 % 31 juillet 2033 63 58 0,6
25 000 Trésor du Royaume-Uni 1,25 % 22 octobre 2041 28 28 0,3
2 000 Trésor du Royaume-Uni 4,38 % 31 juillet 2054 3 3 -

20 000 États-Unis du Mexique 6,75 % 27 septembre 2034 30 30 0,3
530 000 États-Unis du Mexique 8,50 % 31 mai 2029 36 41 0,4
64 000 Bons du Trésor américain 1,75 % 15 août 2041 65 59 0,6
81 000 Bons du Trésor américain 3,63 % 15 février 2053 94 90 0,9
50 000 Bons du Trésor américain 4,13 % 15 novembre 2032 72 69 0,7
50 000 Bons du Trésor américain 4,38 % 15 août 2043 68 66 0,6
15 000 Bons du Trésor américain 4,75 % 15 février 2045 20 21 0,2

2 040 2 025 20,0

Sociétés
27 000 ABB Finance (USA) Inc. 4,38 % 8 mai 2042 38 33 0,3
27 000 Adobe Inc. 2,30 % 1er février 2030 36 35 0,3
7 000 Adobe Inc. 4,95 % 4 avril 2034 9 10 0,1

15 000 American Express Company 5,44 % 30 janvier 2036 22 21 0,2
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Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions et la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

VALEUR 
NOMINALE TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

REVENU FIXE (suite)
Sociétés

40 000 Amgen Inc. 3,00 % 22 février 2029 $51 $53 0,5
15 000 Apple Inc. 1,65 % 8 février 2031 18 18 0,2
25 000 AT&T Inc. 5,55 % 1er novembre 2045 34 33 0,3
20 000 Bank of America Corporation 1,98 % 15 septembre 2027 20 20 0,2
15 000 Banque Canadienne Impériale de Commerce 3,80 % 10 décembre 2030 15 15 0,2
20 000 Comcast Corporation 4,65 % 15 février 2033 27 28 0,3
15 000 Eaton Corporation 4,15 % 2 novembre 2042 19 18 0,2
40 000 John Deere Financial Inc. 4,38 % 11 juillet 2028 41 41 0,4
20 000 Johnson Controls International PLC / Tyco Fire & Security Finance 

SCA 1,75 % 15 septembre 2030 23 25 0,2
15 000 JPMorgan Chase & Co. 3,54 % 1er mai 2028 21 21 0,2
10 000 JPMorgan Chase & Co. 5,04 % 23 janvier 2028 13 14 0,1
14 000 Kimberly-Clark Corporation 3,20 % 25 avril 2029 21 19 0,2
15 000 Lowe’s Companies, Inc. 4,85 % 15 octobre 2035 21 20 0,2
20 000 McDonald’s Corporation 4,86 % 21 mai 2031 20 21 0,2
25 000 Mercedes-Benz Group AG 0,75 % 10 septembre 2030 36 37 0,4
20 000 Microsoft Corporation 3,50 % 15 novembre 2042 30 22 0,2
25 000 Morgan Stanley 3,63 % 20 janvier 2027 35 34 0,3

320 000 Nykredit Realkredit A/S 1,00 % 1er janvier 2027 60 69 0,7
20 000 Oracle Corporation 5,25 % 3 février 2032 29 27 0,3
20 000 PepsiCo, Inc. 2,88 % 15 octobre 2049 27 18 0,2
15 000 Prologis, LP 1,25 % 15 octobre 2030 17 18 0,2
20 000 Starbucks Corporation 4,45 % 15 août 2049 31 23 0,2
20 000 Stryker Corporation 4,25 % 11 septembre 2029 28 28 0,3

300 000 Swedbank Hypotek AB 3,00 % 28 mars 2029 41 45 0,4
15 000 Sysco Corporation 2,40 % 15 février 2030 18 19 0,2
20 000 The Goldman Sachs Group, Inc. 0,75 % 23 mars 2032 26 28 0,3
16 000 The Home Depot, Inc. 5,88 % 16 décembre 2036 29 24 0,2
40 000 The Procter & Gamble Company 1,20 % 29 octobre 2030 49 48 0,5
10 000 The Procter & Gamble Company 4,55 % 29 janvier 2034 14 14 0,1
10 000 Toyota Motor Credit Corporation 4,65 % 3 septembre 2032 14 14 0,1
20 000 United Rentals (North America), Inc. 4,88 % 15 janvier 2028 28 28 0,3
12 000 Verizon Communications Inc. 4,75 % 15 janvier 2033 17 16 0,2
15 000 Waste Management, Inc. 4,80 % 15 mars 2032 21 21 0,2

999 978 9,6

Total des titres à revenu fixe 3 039 3 003 29,6

Total des placements 9 012 9 921 97,8
Contrats de change a) 4 -
Autres actifs, moins les passifs 217 2,2
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 10 142 100,0
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Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions et la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

2 janv. 2026 CAD - GBP - 1,84448 - $
2 janv. 2026 CAD 2 USD 1 1,37108 -
21 janv. 2026 AUD 16 CAD 15 1,08961 à 1,09725 -
21 janv. 2026 CAD 90 AUD 99 0,91566 à 0,92036 -
21 janv. 2026 CAD 46 CZK 696 0,06639 à 0,06708 -
21 janv. 2026 CAD 92 DKK 423 0,21743 à 0,21773 1
21 janv. 2026 CAD 244 EUR 150 1,61403 à 1,62266 1
21 janv. 2026 CAD 41 GBP 22 1,85580 à 1,85597 -
21 janv. 2026 CAD 16 HUF 3 963 0,00410 -
21 janv. 2026 CAD 22 ILS 52 0,42733 -
21 janv. 2026 CAD 19 JPY 2 155 0,00890 à 0,00903 -
21 janv. 2026 CAD 11 MXN 145 0,07481 à 0,07484 -
21 janv. 2026 CAD 18 NOK 131 0,13771 à 0,13778 -
21 janv. 2026 CAD 89 NZD 110 0,80361 à 0,80369 1
21 janv. 2026 CAD 10 PLN 27 0,37781 -
21 janv. 2026 CAD 17 RON 53 0,31577 -
21 janv. 2026 CAD 24 SEK 165 0,14728 -
21 janv. 2026 CAD 36 SGD 33 1,08124 -
21 janv. 2026 CAD 18 THB 414 0,04288 -
21 janv. 2026 CAD 506 USD 363 1,39415 à 1,39804 8
21 janv. 2026 CHF 24 CAD 43 0,56112 à 0,57059 -1
21 janv. 2026 CNH 357 CAD 70 5,08750 -
21 janv. 2026 CZK 7 CAD - 15,06320 -
21 janv. 2026 EUR 15 CAD 25 0,61375 -
21 janv. 2026 GBP 12 CAD 21 0,54384 -
21 janv. 2026 HUF 623 CAD 3 243,80042 -
21 janv. 2026 ILS 2 CAD 1 2,34011 -
21 janv. 2026 JPY 4 843 CAD 44 108,43518 à 111,19188 -2
21 janv. 2026 KRW 20 590 USD 15 1 416,09990 -
21 janv. 2026 NZD 35 CAD 28 1,24554 -
21 janv. 2026 RON 15 CAD 5 3,16511 -
21 janv. 2026 SGD 50 CAD 54 0,92348 à 0,92691 -1
21 janv. 2026 USD 27 CAD 37 0,71124 à 0,71526 -1
21 janv. 2026 USD 20 CLP 18 610 0,00105 -2

4 $

Remarques : Remarques endash> Contreparties : HSBC Bank USA NA; notation A+;
 —JPMorgan Chase Bank NA; notation AA-;
 —Morgan Stanley; notation A-;
 —State Street Bank and Trust Co.; notation AA-;
 Source— Standard & Poor’s
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NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense 2,7 1,2
Fret aérien et logistique 0,1 -
Composants d’automobiles 0,3 0,1
Automobiles 1,1 0,6
Banques 4,8 4,3
Boissons 0,3 0,3
Biotechnologie 0,2 0,7
Vente au détail, gamme complète de produits 3,3 1,7
Produits pour l’industrie du bâtiment - 0,5
Marchés financiers 1,3 2,2
Produits chimiques 0,1 0,4
Services et fournitures commerciales 0,4 0,5
Équipements de communication 0,4 0,8
Construction et ingénierie 1,3 0,8
Matériaux de construction - 0,1
Crédit à la consommation - 0,4
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 0,6 0,3
Emballages et conteneurs - 0,1
Services consommateurs diversifiés - 0,2
FPI diversifiées 1,0 1,1
Services de télécommunication diversifiés 0,9 1,8
Électricité 2,1 1,2
Équipement électrique 0,8 0,6
Équipements, instruments et composants électroniques 0,8 -
Divertissements 0,7 0,4
Services financiers 2,1 1,8
Produits alimentaires 0,3 0,8
Services de distribution de gaz 0,1 0,4
Équipements et fournitures médicaux 0,1 0,1
Fournisseurs de produits et services de santé 1,4 1,6
SIIC soins de santé 0,1 -
FPI, hôtels et lieux de villégiatures - 0,1
Hôtels, restaurants et loisirs 0,5 0,9
Biens de consommation durables de logement 0,1 0,3
Produits domestiques 0,5 2,3
Conglomérats industriels 0,4 0,5
Assurance 2,8 1,7
Médias et services interactifs 3,7 2,4
Logiciels et services Internet - 0,3
Services liés aux technologies de l’information 0,2 1,1
Produits de loisirs 0,1 0,1
Machines 0,5 0,9
Transport maritime 0,1 0,2
Médias 0,1 0,1
Métaux et exploitation minière 2,1 1,0
Services aux collectivités dversifiés 0,2 0,9
Pétrole, gaz et combustibles 2,0 2,3
Produits issus du papier et de la forêt - 0,1
Compagnies aériennes de transport de passagers 1,6 0,1
Produits pharmaceutiques 6,0 4,8
Gestion et promotion immobilière 0,4 0,1
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs 7,3 4,2
Logiciel 4,3 3,7
Vente au détail spécialisée 1,0 1,1
Matériel, stockage et périphériques technologiques 4,0 2,9
Textiles, habillement et produits de luxe 0,1 0,1
Tabac 2,6 2,2
Sociétés commerciales et distributeurs commerciaux - 0,1
Services de télécommunication sans fil 0,3 0,5

Titres à revenu fixe
Sociétés 9,6 12,0
Gouvernement 20,0 24,4

Total des placements 97,8 96,4
Contrats de change, montant net - -0,2

Total des instruments financiers à la juste valeur 97,8 96,2
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 2,2 3,8

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Pays
Australie 2,0 2,6
Autriche - 0,2
Belgique 0,7 0,8
Bermudes 0,2 0,1
Canada 3,5 3,6
Chili 0,5 1,3
République tchèque 0,5 0,2
Danemark 1,0 1,0
Estonie 0,1 0,1
Finlande - 0,5
France 3,1 2,3
Allemagne 1,9 2,1
Hong Kong 0,7 0,3
Hongrie 0,6 0,2
Irlande 1,5 1,1
Israël 0,6 0,5
Italie 1,5 1,5
Japon 5,2 4,8
Luxembourg 0,2 0,3
Îles Marshall - 0,1
Mexique 0,9 0,8
Pays-Bas 0,2 0,3
Nouvelle-Zélande 0,6 1,1
Norvège 0,5 0,5
Panama 0,3 0,6
Philippines 0,4 0,5
Pologne 0,2 0,3
Portugal 0,7 0,8
Roumanie 0,6 0,4
Singapour 0,1 1,2
Slovénie 0,3 0,3
Afrique du Sud - 0,1
Espagne 1,0 1,2
Suède 0,4 0,3
Suisse 1,4 2,9
Thaïlande 0,2 0,4
Royaume-Uni 6,0 4,8
États-Unis 60,2 56,3

Total des placements 97,8 96,4
Contrats de change, montant net - -0,2

Total des instruments financiers à la juste valeur 97,8 96,2
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 2,2 3,8

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 5 234 1 684 - 6 918
Titres à revenu fixe - 3 003 - 3 003

Total des 
placements 5 234 4 687 - 9 921

Contrats de 
change, 
montant net - 4 - 4

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.144
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L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 4 867 1 622 - 6 489
Titres à revenu fixe - 3 944 - 3 944

Total des 
placements 4 867 5 566 - 10 433

Contrats de 
change, 
montant net - -18 - -18

Gestionnaires d’actifs Bridgehouse a recours à des services d’évaluation tiers pour 
rajuster la juste valeur, le cas échéant, des titres étrangers, lorsque leur cours a 
fluctué sur les marchés nord-américains après la clôture des marchés étrangers. 
Les paramètres d’application des rajustements de la juste valeur sont fondés sur 
des données observables sur le marché, et, par conséquent, les titres étrangers 
sont classés au niveau 2.

Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025, 0,01 M$ ont été transférés du 
niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité des cours de 
marché actif. Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2024, 0,01 M$ avaient 
été transférés du niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité 
des cours de marché actif et 0,01 M$ avaient été transférés du niveau 2 au 
niveau 1 en raison de la disponibilité accrue des cours de marché actif.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds de revenu équilibré mondial Lazard consiste à 
réaliser une croissance du capital à long terme et à générer un revenu, en 
investissant surtout dans des actions et des titres de créance d’émetteurs du 
monde entier. La combinaison actions et titres de créance et le rééquilibrage 
périodique du portefeuille permettent au Fonds de réduire la volatilité par rapport 
aux actions mondiales.

Risque lié au cours du marché
Au 31 décembre 2025, si l’indice de référence du Fonds (indice mixte composé à 
25 % de l’indice MSCI Monde tous pays, à 25 % de l’indice Bloomberg Barclays 
Global Aggregate Bond, à 25 % de l’indice MSCI Monde tous pays [couvert] et à 
25 % de l’indice Bloomberg Barclays Global Aggregate Bond [couvert]) pour ces 
titres avait augmenté ou diminué de 10 %, toutes les autres variables demeurant 
par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou diminué, 
respectivement, d’environ 0,6 M$ (au 31 décembre 2024, 0,5 M$), soit 6,0 % 
(au 31 décembre 2024, 4,9 %) du total de l’actif net. Ce résultat s’appuie sur la 
corrélation historique entre le rendement des parts de série I du Fonds et celui de 
l’indice de référence du Fonds. Dans la pratique, la corrélation historique n’est 
pas forcément représentative de la corrélation future. Par conséquent, l’incidence 
sur l’actif net pourrait être nettement différente.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar australien 266 4 -75 195
Real brésilien 46 - 4 50
Peso chilien 47 - -28 19
Couronne de la 

République tchèque 49 - -45 4
Couronne danoise 99 - -91 8
Euro 1 007 4 -209 802
Dollar de Hong Kong 74 - - 74
Forint hongrois 32 - -14 18
Roupie indienne 16 - - 16
Rupiah indonésienne 34 - 1 35
Shekel israélien 59 2 -21 40
Yen 506 8 25 539
Peso mexicain 57 - -10 47
Dollar néo-zélandais 67 - -59 8
Couronne norvégienne 90 1 -17 74
Zloty polonais 21 - -10 11
Livre sterling 504 11 -18 497
Leu roumain 47 - -12 35
Dollar de Singapour 12 - 18 30
Won sud-coréen - - 20 20
Couronne suédoise 49 1 -24 26
Franc suisse 139 3 45 187
Baht thaïlandais 16 - -18 -2
Nouvelle livre turque 25 - 1 26
Dollar américain 6 223 44 -435 5 832
Renminbi (yuan) - - 70 70

Total 9 485 78 -902 8 661

% de l’actif net 93,5 0,8 -8,9 85,4

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar australien 345 - -139 206
Real brésilien 34 - 3 37
Peso chilien 7 - - 7
Couronne de la 

République tchèque 24 - -1 23
Couronne danoise 117 - -78 39
Euro 1 152 1 -344 809
Dollar de Hong Kong 45 - - 45
Forint hongrois - - 6 6
Roupie indienne 28 - 17 45
Rupiah indonésienne 40 - 1 41
Shekel israélien 50 - -38 12
Yen 520 - 101 621
Peso mexicain 52 - -40 12
Dollar néo-zélandais 123 - -100 23
Couronne norvégienne 150 - -67 83
Zloty polonais 29 - -19 10
Livre sterling 456 9 -77 388
Leu roumain 40 - 1 41
Dollar de Singapour 118 - -77 41
Won sud-coréen - - 20 20
Couronne suédoise 41 - 5 46
Franc suisse 309 - -61 248
Baht thaïlandais 48 - -36 12
Dollar américain 6 270 72 -596 5 746
Renminbi (yuan) - - 106 106

Total 9 998 82 -1 413 8 667

% de l’actif net 92,4 0,8 -13,1 80,1

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 145
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NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 0,4 M$ (au 31 décembre 2024, 0,4 M$), soit 4,3 % 
(au 31  décembre  2024, 4,0  %) du total de l’actif net. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, le Fonds était exposé au risque 
de taux d’intérêt, selon le terme à courir, comme suit :

31 DÉCEMBRE 2025 31 DÉCEMBRE 2024
TITRES DE 

CRÉANCE
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET

Moins de un an 156 1,5 415 3,8
De 1 à 3 ans 564 5,6 794 7,3
Entre 3 et 5 ans 615 6,1 659 6,1
Plus de 5 ans 1 668 16,4 2 076 19,2

Total 3 003 29,6 3 944 36,4

Au 31 décembre 2025, si les taux d’intérêt en vigueur avaient augmenté ou 
diminué de 1,0 %, en présumant un déplacement parallèle de la courbe de 
rendement, toutes les autres variables demeurant par ailleurs constantes, l’actif 
net du Fonds aurait augmenté ou diminué, respectivement, d’environ 0,2 M$ (au 
31 décembre 2024, 0,2 M$), soit 1,6 % (au 31 décembre 2024, 1,8 %) du total 
de l’actif net. La sensibilité du Fonds aux variations des taux d’intérêt a été 
évaluée selon la duration moyenne pondérée des obligations. Dans la pratique, 
les résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de crédit
Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, le Fonds était investi dans des 
titres de créance notés comme suit :

31 DÉCEMBRE 2025 31 DÉCEMBRE 2024

TITRES DE 
CRÉANCE PAR 
NOTATION*

% DU TOTAL 
DES 

TITRES DE 
CRÉANCE

% DE 
L’ACTIF NET

% DU TOTAL 
DES 

TITRES DE 
CRÉANCE

% DE 
L’ACTIF NET

AAA/Aaa 24,6 7,3 29,1 10,6
AA/Aa 25,8 7,6 22,8 8,3
A/A 24,4 7,2 24,1 8,8
BBB/Baa 17,3 5,1 13,7 5,0
BB/Ba 0,9 0,3 2,0 0,7
Non noté 7,0 2,1 8,3 3,0

Total 100,0 29,6 100,0 36,4

*Exclut la trésorerie et les équivalents de trésorerie

Les notations sont celles de Standard & Poor’s, Moody’s et DBRS. Lorsque plus 
d’une notation est obtenue pour un titre, la notation moyenne est utilisée.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds conclut diverses conventions-cadres de compensation ou ententes 
semblables qui ne satisfont pas aux critères de compensation dans l’état de la 
situation financière, mais qui permettent néanmoins d’exercer une compensation 
dans certaines circonstances, telles que la faillite ou la résiliation des contrats. Le 
tableau suivant présente les instruments financiers qui font l’objet d’une 
compensation ou qui, sans être compensés, sont assujettis à des 
conventions-cadres de compensation exécutoires ou à d’autres ententes 
similaires, au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024. La colonne « Montant 
net » indique l’incidence de l’exercice des droits de compensation sur l’état de la 
situation financière du Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 11 -6 - 5

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -7 6 - -1

31 DÉCEMBRE 2024

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 30 -21 - 9

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -48 21 - -27

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.146



FONDS MONDIAL MULTIPLICATEUR LAZARD
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 111 896 $ 140 711 $
Trésorerie 1 371 2 657
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 17 23
Montant à recevoir pour la vente de titres 34 -
Dividendes et intérêts à recevoir 126 105
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme 15 1

113 459 143 497

PASSIF
PASSIF COURANT
Rachats de parts rachetables à payer 70 54
Montant à payer sur contrats de change au comptant ou à terme 3 41

73 95

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 113 386 $ 143 402 $
Coût des placements 86 959 102 067

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 29 701 $ 43 417 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 1 271 1 836
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 23,37 23,64
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 17,04 16,44

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 52 505 $ 66 209 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 2 037 2 567
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 25,77 25,79
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 18,79 17,93

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 30 471 $ 32 745 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 1 111 1 205
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 27,43 27,16

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série AH 315 $ 396 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série AH 14 18
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série AH 22,17 22,28

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série FH 393 $ 634 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série FH 16 26
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série FH 24,06 23,93

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série IH 1 $ 1 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série IH - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série IH 26,66 26,24

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS MONDIAL MULTIPLICATEUR LAZARD
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 1 297 $ 1 339 $
Intérêts à distribuer 4 13
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 118 131
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 13 449 6 956
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements -13 707 10 298
Gain (perte) net sur placements 1 161 18 737

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -30 -23
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change 52 -45
Gain (perte) net sur dérivés 22 -68

Prêt de titres - 1
Autres revenus -1 -
Gain (perte) net réalisé sur devises -19 -5
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises 6 2
Résultat net 1 169 18 667

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 1 107 1 305
Frais juridiques 1 1
Audit 4 6
Comité d’examen indépendant 2 3
Droits de garde et frais de comptabilité 31 47
Frais de dépôt 19 21
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 7 7
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 135 188
Retenues d’impôts étrangers 166 161
Coûts de transactions (note 2) 21 34

1 493 1 773
Charges absorbées - -
Total des charges avant absorption 1 493 1 773

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A -397 $ 5 108 $
Série F -173 8 111
Série I 245 3 573
Série AH -2 27
Série FH 3 75
Série IH - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS -324 16 894

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A -0,27 $ 2,70 $
Série F -0,07 3,13
Série I 0,24 3,29
Série AH -0,12 1,50
Série FH 0,14 2,24
Série IH 0,42 2,19

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS MONDIAL MULTIPLICATEUR LAZARD
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $43 417 40 262 $ $66 209 60 365 $ $32 745 13 349

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS -397 5 108 -173 8 111 245 3 573

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net 1 - - - - -
Remboursement de capital -40 -50 -77 -79 - -

-39 -50 -77 -79 - -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 1 758 5 443 5 464 23 872 5 502 5 046
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 39 50 77 79 - -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -1 086 -749 1 214 -13 559 -128 14 361
Sommes versées au rachat de parts rachetables -13 991 -6 647 -20 209 -12 580 -7 893 -3 584

-13 280 -1 903 -13 454 -2 188 -2 519 15 823

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE -13 716 3 155 -13 704 5 844 -2 274 19 396

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $29 701 43 417 $ $52 505 66 209 $ $30 471 32 745

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 1 836 278 1 917 420 2 566 728 2 664 223 1 205 497 565 264
Parts rachetables émises contre trésorerie 76 165 243 715 214 266 996 314 199 521 193 725
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 1 681 2 173 2 997 3 203 - -
Transfert net des parts rachetables -46 379 -32 086 47 183 -580 137 -4 646 586 188
Rachat de parts rachetables -597 042 -294 944 -794 052 -516 875 -289 536 -139 680

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 1 270 703 1 836 278 2 037 122 2 566 728 1 110 836 1 205 497

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE AH SÉRIE FH SÉRIE IH

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $396 400 $ $634 965 $ $1 1

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS -2 27 3 75 - -

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net - - - - - -
Remboursement de capital - - -1 -2 - -

- - -1 -2 - -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 4 3 - 53 - -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables - - 1 2 - -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - - - -53 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -83 -34 -244 -406 - -

-79 -31 -243 -404 - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE -81 -4 -241 -331 - -

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $315 396 $ $393 634 $ $1 1

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 17 771 19 163 26 486 43 516 31 31
Parts rachetables émises contre trésorerie 179 151 - 2 347 - -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 18 20 47 93 - -
Transfert net des parts rachetables - - - -2 261 - -
Rachat de parts rachetables -3 770 -1 563 -10 204 -17 209 - -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 14 198 17 771 16 329 26 486 31 31
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FONDS MONDIAL MULTIPLICATEUR LAZARD
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
(SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $143 402 115 342

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS -324 16 894

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net 1 -
Remboursement de capital -118 -131

-117 -131

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 12 728 34 417
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 117 131
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -42 420 -23 251

-29 575 11 297

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE -30 016 28 060

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $113 386 143 402

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS MONDIAL MULTIPLICATEUR LAZARD
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS -324 $ 16 894 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -13 449 -6 956
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements 13 707 -10 298
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change -52 45
Achat de placements -20 064 -39 498
Produit de la vente de placements 48 587 29 038
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -21 -25

28 384 -10 800

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 12 734 34 457
Sommes versées au rachat de parts rachetables -42 404 -23 279

-29 670 11 178

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE -1 286 378

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 2 657 2 279

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 1 371 2 657

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 1 108 1 151
Intérêts 4 13

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS MONDIAL MULTIPLICATEUR LAZARD
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Banques

53 213 HDFC Bank Limited, CAAE $2 087 $2 669 2,4

Boissons
35 351 Diageo PLC 1 522 1 048 0,9
21 636 The Coca-Cola Company 1 507 2 076 1,9

3 029 3 124 2,8

Biotechnologie
1 747 argenx SE 2 252 2 019 1,8

Marchés financiers
12 281 Intercontinental Exchange, Inc. 1 678 2 730 2,4
1 227 Partners Group Holding AG 1 703 2 065 1,8
5 417 S&P Global Inc. 2 242 3 885 3,5

5 623 8 680 7,7

Services et fournitures commerciales
7 931 Verisk Analytics, Inc., cat. A 1 796 2 435 2,1

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
81 225 Clicks Group Limited 1 720 2 267 2,0

Équipement électrique
11 026 AMETEK, Inc. 1 594 3 107 2,7

Équipements, instruments et composants électroniques
21 148 Amphenol Corporation cat. A 894 3 923 3,5

182 993 Hexagon AB, série B 2 659 2 965 2,6
2 600 Keyence Corporation 1 323 1 292 1,1

4 876 8 180 7,2

Divertissements
52 500 Toei Animation Co., Ltd. 990 1 253 1,1
45 106 Universal Music Group NV 1 577 1 616 1,4

2 567 2 869 2,5

Services financiers
3 513 Corpay, Inc. 1 796 1 451 1,3
9 180 Visa Inc., cat. A 2 317 4 419 3,9

4 113 5 870 5,2

Équipements et fournitures médicaux
15 942 Boston Scientific Corporation 2 263 2 087 1,8
10 600 Hoya Corporation 1 440 2 207 2,0

3 703 4 294 3,8

Fournisseurs de produits et services de santé
7 810 HealthEquity, Inc. 1 241 982 0,9
9 743 IQVIA Holdings Inc. 2 381 3 014 2,6

3 622 3 996 3,5

Hôtels, restaurants et loisirs
3 375 Hilton Worldwide Holdings Inc. 1 243 1 331 1,2

Assurance
6 566 Aon plc, cat. A 1 943 3 180 2,8

Médias et services interactifs
4 687 Alphabet Inc., cat. A 1 237 2 013 1,8
1 215 Meta Platforms Inc., cat. A 1 258 1 101 0,9

22 300 Tencent Holdings Limited 1 596 2 354 2,1
4 091 5 468 4,8

Services liés aux technologies de l’information
7 101 Accenture plc, cat. A 2 294 2 615 2,3

13 529 Booz Allen Hamilton Holding 
Corp. cat. A 1 641 1 567 1,4

3 935 4 182 3,7

Outils et services appliqués aux sciences biologiques
3 752 Thermo Fisher Scientific Inc. 2 138 2 984 2,6

Machines
3 334 VAT Group AG 2 181 2 206 1,9

Produits pharmaceutiques
11 909 Zoetis Inc., cat. A 2 350 2 057 1,8

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Services professionnels
8 274 Equifax Inc. $3 062 $2 464 2,2

49 241 RELX PLC 1 736 2 741 2,4
67 500 SMS Co., Ltd. 1 791 798 0,7
10 902 Wolters Kluwer NV 1 323 1 554 1,4

7 912 7 557 6,7

Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs
1 877 ASML Holding NV 1 904 2 789 2,5

16 445 Taiwan Semiconductor Manufacturing 
Company Limited, CAAE parrainés 1 825 6 859 6,0

3 729 9 648 8,5

Logiciel
5 539 Cadence Design Systems, Inc. 2 181 2 376 2,1
6 757 Microsoft Corporation 2 208 4 485 3,9
6 566 Palo Alto Networks, Inc. 1 761 1 660 1,5
6 755 Salesforce, Inc. 2 218 2 456 2,2

13 206 SPS Commerce, Inc. 2 520 1 616 1,4
10 888 12 593 11,1

Vente au détail spécialisée
9 276 Dollarama Inc. 509 1 903 1,7

Matériel, stockage et périphériques technologiques
18 498 Apple Inc. 5 851 6 902 6,1

Textiles, habillement et produits de luxe
3 185 EssilorLuxottica SA 1 247 1 387 1,2

11 299 NIKE, Inc., cat. B 1 960 988 0,9
3 207 2 375 2,1

Total des placements 86 959 111 896 98,7
Contrats de change a) 12 -
Autres actifs, moins les passifs 1 478 1,3
Actif net attribuable aux porteurs 

de parts rachetables 113 386 100,0

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

2 janv. 2026 CAD 34 SEK 228 0,14888 - $

16 janv. 2026 CAD 36 CHF 20
1,73667 à 

1,76667 1

16 janv. 2026 CAD 101 EUR 61
1,62688 à 

1,63971 2

16 janv. 2026 CAD 10 GBP 5
1,82609 à 

1,87104 -

16 janv. 2026 CAD 21 HKD 118
0,17867 à 

0,17894 -

16 janv. 2026 CAD 51 JPY 5 398
0,00921 à 

0,00952 4

16 janv. 2026 CAD 26 SEK 174
0,14927 à 

0,14942 -

16 janv. 2026 CAD 561 USD 404
1,38875 à 

1,38876 7

16 janv. 2026 CHF 5 CAD 8
0,56046 à 

0,57619 -

16 janv. 2026 EUR 15 CAD 24
0,61315 à 

0,61956 -

16 janv. 2026 GBP 2 CAD 3
0,53606 à 

0,55102 -

16 janv. 2026 HKD 33 CAD 6
5,51488 à 

5,59703 -

16 janv. 2026 JPY 1 427 CAD 13
108,07935 à 

111,89046 -

16 janv. 2026 SEK 49 CAD 7
6,69488 à 

6,80870 -

16 janv. 2026 USD 82 CAD 115
0,71082 à 

0,72034 -2

12 $

Remarques : Contrepartie : State Street Bank and Trust Co.; notation AA-;
 source : Standard & Poor’s
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FONDS MONDIAL MULTIPLICATEUR LAZARD
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Banques 2,4 2,2
Boissons 2,8 3,1
Biotechnologie 1,8 -
Marchés financiers 7,7 7,9
Services et fournitures commerciales 2,1 2,8
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 2,0 2,1
Équipement électrique 2,7 4,1
Équipements, instruments et composants électroniques 7,2 6,3
Divertissements 2,5 2,9
Services financiers 5,2 5,2
Équipements et fournitures médicaux 3,8 1,7
Fournisseurs de produits et services de santé 3,5 2,5
Hôtels, restaurants et loisirs 1,2 -
Assurance 2,8 3,1
Médias et services interactifs 4,8 1,2
Services liés aux technologies de l’information 3,7 5,6
Produits de loisirs - 1,0
Outils et services appliqués aux sciences biologiques 2,6 4,7
Machines 1,9 3,3
Produits pharmaceutiques 1,8 2,4
Services professionnels 6,7 7,4
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs 8,5 6,1
Logiciel 11,1 12,6
Vente au détail spécialisée 1,7 3,1
Matériel, stockage et périphériques technologiques 6,1 6,1
Textiles, habillement et produits de luxe 2,1 0,7

Total des placements 98,7 98,1
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 98,7 98,1
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,3 1,9

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Canada 1,7 4,1
Chine 2,1 1,2
France 1,2 -
Inde 2,4 2,2
Irlande 2,3 3,5
Japon 4,9 5,8
Pays-Bas 5,7 3,8
Afrique du Sud 2,0 2,1
Suède 2,6 1,4
Suisse 3,7 3,5
Taïwan 6,0 4,5
Royaume-Uni 6,1 7,4
États-Unis 58,0 58,6

Total des placements 98,7 98,1
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 98,7 98,1
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,3 1,9

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 81 335 30 561 - 111 896

Total des 
placements 81 335 30 561 - 111 896

Contrats de 
change, 
montant net - 12 - 12

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 110 016 30 695 - 140 711

Total des 
placements 110 016 30 695 - 140 711

Contrats de 
change, 
montant net - -40 - -40

Gestionnaires d’actifs Bridgehouse a recours à des services d’évaluation tiers pour 
rajuster la juste valeur, le cas échéant, des titres étrangers, lorsque leur cours a 
fluctué sur les marchés nord-américains après la clôture des marchés étrangers. 
Les paramètres d’application des rajustements de la juste valeur sont fondés sur 
des données observables sur le marché, et, par conséquent, les titres étrangers 
sont classés au niveau 2.

Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025, 2,3 M$ ont été transférés du 
niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité des cours de 
marché actif. Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2024, aucun transfert 
important n’a eu lieu entre des titres des niveaux 1 et 2.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds mondial Multiplicateur Lazard consiste à 
réaliser une croissance du capital à long terme, en investissant surtout dans des 
actions de sociétés canadiennes et d’ailleurs, dont la capitalisation boursière est 
supérieure à 1 G$ au moment de l’achat.

Le Fonds utilise des dérivés, comme des contrats à terme, pour couvrir le risque 
de change de ses séries couvertes.

Risque lié au cours du marché
Au 31 décembre 2025, si l’indice de référence du Fonds (indice MSCI Monde 
tous pays) avait augmenté ou diminué de 10  %, toutes les autres variables 
demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou 
diminué, respectivement, d’environ 11,3 M$ (au 31 décembre 2024, 14,1 M$), 
soit 9,9 % (au 31 décembre 2024, 9,8 %) du total de l’actif net. Ce résultat 
s’appuie sur la corrélation historique entre le rendement des parts de série I du 
Fonds et celui de l’indice de référence du Fonds. Dans la pratique, la corrélation 
historique n’est pas forcément représentative de la corrélation future. Par 
conséquent, l’incidence sur l’actif net pourrait être nettement différente.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 153



FONDS MONDIAL MULTIPLICATEUR LAZARD
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles la série non couverte du 
Fonds était fortement exposée par ses instruments financiers au 
31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, en dollars canadiens.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Couronne danoise - - 1 1
Euro 12 032 - 9 12 041
Dollar de Hong Kong 2 339 - 1 2 340
Yen 5 516 - 3 5 519
Livre sterling 1 042 - - 1 042
Rand sud-africain 2 253 - - 2 253
Couronne suédoise 2 947 - 1 2 948
Franc suisse 4 244 - 92 4 336
Dollar américain 78 944 -9 66 79 001

Total 109 317 -9 173 109 481

% de l’actif net 96,4 - 0,2 96,6

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Couronne danoise - - 1 1
Euro 11 594 - 5 11 599
Dollar de Hong Kong 1 744 - - 1 744
Yen 8 199 - - 8 199
Livre sterling 1 916 - - 1 916
Rand sud-africain 3 019 - - 3 019
Couronne suédoise 2 045 - 2 2 047
Franc suisse 4 968 - 59 5 027
Dollar américain 100 332 14 11 100 357

Total 133 817 14 78 133 909

% de l’actif net 93,3 - 0,1 93,4

Les tableaux suivants présentent le risque de change des séries couvertes 
compensé par des contrats de change à terme.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Euro 75 - - -75 -
Dollar de Hong Kong 14 - - -15 -1
Yen 34 - - -34 -
Livre sterling 6 - - -7 -1
Rand sud-africain 14 - - - 14
Couronne suédoise 18 - - -19 -1
Franc suisse 26 - - -27 -1
Dollar américain 489 - - -441 48

Total 676 - - -618 58

% de l’actif net 0,6 - - -0,5 0,1

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Euro 87 - - -89 -2
Dollar de Hong Kong 13 - - -13 -
Yen 62 - - -63 -1
Livre sterling 14 - - -14 -
Rand sud-africain 23 - - - 23
Couronne suédoise 15 - - -16 -1
Franc suisse 37 - - -38 -1
Dollar américain 755 - - -696 59

Total 1 006 - - -929 77

% de l’actif net 0,7 - - -0,6 0,1

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 5,5 M$ (au 31 décembre 2024, 6,7 M$), soit 4,8 % 
(au 31 décembre 2024, 4,7 %) du total de l’actif net. Le Fonds offre des séries 
couvertes et non couvertes. Le risque de change touche principalement les séries 
non couvertes. Environ 99,4 % (au 31 décembre 2024, 99,3 %) du Fonds est 
investi dans des parts de séries non  couvertes qui ne bénéficient pas de la 
couverture de contrats de change à terme. Le reste du Fonds, soit 0,6 % (au 
31 décembre 2024, 0,7 %), est investi dans des parts de séries couvertes qui 
bénéficient de la couverture de contrats de change à terme et, par conséquent, 
ne sont pas exposées à un risque de change important. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

Le Fonds a recours à des contrats de change pour couvrir le risque de change de 
ses séries de parts couvertes. Ces contrats sont conclus avec une 
contrepartie approuvée.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

Rapprochement entre le revenu brut et le revenu net tirés du prêt 
de titres

31 DÉCEMBRE 2024

(en milliers de dollars)
% DU REVENU 

BRUT

Revenu brut tiré du prêt de titres 1 100,0
Retenues d’impôts - -
Commissions versées à l’agent chargé du 

prêt de titres* - -

Total des prélèvements - -

Revenu net tiré du prêt de titres, 
déduction faite des retenues 
d’impôts 1 100,0

*Les commissions de l’agent chargé du prêt de titres sont versées à State Street 
Bank & Trust Company au Canada.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.154



FONDS MONDIAL MULTIPLICATEUR LAZARD
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds conclut diverses conventions-cadres de compensation ou ententes 
semblables qui ne satisfont pas aux critères de compensation dans l’état de la 
situation financière, mais qui permettent néanmoins d’exercer une compensation 
dans certaines circonstances, telles que la faillite ou la résiliation des contrats. Les 
tableaux suivants présentent les instruments financiers qui font l’objet d’une 
compensation ou qui, sans être compensés, sont assujettis à des 
conventions-cadres de compensation exécutoires ou à d’autres ententes 
similaires, au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024. La colonne « Montant 
net » indique l’incidence de l’exercice des droits de compensation sur l’état de la 
situation financière du Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 15 -3 - 12

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -3 3 - -

31 DÉCEMBRE 2024

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 1 -1 - -

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -41 1 - -40

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 155



FONDS INTERNATIONAL MULTIPLICATEUR LAZARD
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 5 036 $ 6 468 $
Trésorerie 36 38
Dividendes et intérêts à recevoir 17 17

5 089 6 523

PASSIF
PASSIF COURANT

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 5 089 $ 6 523 $
Coût des placements 4 428 5 515

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 772 $ 654 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 56 50
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 13,89 13,20
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 10,12 9,18

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 4 317 $ 5 869 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 291 419
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 14,84 14,02
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 10,81 9,75

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I - $ - $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 14,58 13,66

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS INTERNATIONAL MULTIPLICATEUR LAZARD
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 84 $ 120 $
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 5 8
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 582 773
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements -345 168
Gain (perte) net sur placements 326 1 069

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -8 -5
Gain (perte) net sur dérivés -8 -5

Gain (perte) net réalisé sur devises 3 4
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises 1 -
Résultat net 322 1 068

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 45 64
Droits de garde et frais de comptabilité 42 36
Frais de dépôt 20 20
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts - 1
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 9 13
Retenues d’impôts étrangers 11 14
Coûts de transactions (note 2) 4 10

131 158
Charges absorbées -59 -50
Total des charges avant absorption 72 108

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 28 $ 107 $
Série F 222 853
Série I - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 250 960

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 0,51 $ 1,62 $
Série F 0,81 1,78
Série I 1,00 1,82

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS INTERNATIONAL MULTIPLICATEUR LAZARD
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $654 1 017 $ $5 869 6 209 $ $- -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 28 107 222 853 - -

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net - -2 -23 -31 - -

- -2 -23 -31 - -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 206 40 856 1 768 - -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables - 2 19 19 - -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -88 -28 88 28 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -28 -482 -2 714 -2 977 - -

90 -468 -1 751 -1 162 - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 118 -363 -1 552 -340 - -

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $772 654 $ $4 317 5 869 $ $- -

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 49 509 86 752 418 646 503 474 31 30
Parts rachetables émises contre trésorerie 14 704 3 282 57 421 133 948 - 1
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 28 144 1 257 1 385 - -
Transfert net des parts rachetables -6 401 -2 129 5 996 2 010 - -
Rachat de parts rachetables -2 231 -38 540 -192 416 -222 171 - -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 55 609 49 509 290 904 418 646 31 31

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $6 523 7 226

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 250 960

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -23 -33

-23 -33

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 1 062 1 808
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 19 21
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -2 742 -3 459

-1 661 -1 630

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE -1 434 -703

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $5 089 6 523

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS INTERNATIONAL MULTIPLICATEUR LAZARD
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 250 $ 960 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -582 -773
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements 345 -168
Achat de placements -1 440 -2 986
Produit de la vente de placements 3 109 4 597
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir - 4

1 682 1 634

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 1 062 1 809
Distributions aux porteurs de parts rachetables -4 -12
Sommes versées au rachat de parts rachetables -2 742 -3 470

-1 684 -1 673

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE -2 -39

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 38 77

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 36 38

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 74 111

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS INTERNATIONAL MULTIPLICATEUR LAZARD
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Banques

3 042 HDFC Bank Limited, CAAE $128 $153 3,0

Boissons
2 396 Diageo PLC 108 71 1,4

411 Pernod Ricard SA 92 48 0,9
200 119 2,3

Biotechnologie
78 argenx SE 99 90 1,8

Produits pour l’industrie du bâtiment
2 880 ASSA ABLOY AB, série B 105 153 3,0

Marchés financiers
1 500 Hong Kong Exchanges and 

Clearing Limited 77 108 2,1
857 London Stock Exchange Group PLC 132 142 2,8
81 Partners Group Holding AG 126 136 2,7

335 386 7,6

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
4 034 Clicks Group Limited 86 113 2,2

Équipements, instruments et composants électroniques
1 627 Halma Public Limited Company 69 106 2,1
6 784 Hexagon AB, série B 102 110 2,2

100 Keyence Corporation 50 50 1,0
1 000 Lotes Co., Ltd. 67 56 1,1

288 322 6,4

Divertissements
2 300 Toei Animation Co., Ltd. 49 55 1,1
2 458 Universal Music Group NV 88 88 1,7

137 143 2,8

Équipements et fournitures médicaux
509 Coloplast A/S, série B 91 60 1,2
600 Hoya Corporation 94 125 2,5
186 Sartorius AG, privil., sans 

droite de vote 87 73 1,4
272 258 5,1

Technologie en santé
5 000 M3, Inc. 104 93 1,8

Hôtels, restaurants et loisirs
556 InterContinental Hotels Group PLC 102 108 2,1

Assurance
7 400 AIA Group Limited 99 104 2,0

296 Aon plc, cat. A 98 144 2,8
2 447 Gjensidige Forsikring ASA 68 100 2,0

265 348 6,8

Médias et services interactifs
673 Scout24 SE 75 93 1,8

1 700 Tencent Holdings Limited 154 179 3,5
229 272 5,3

Services liés aux technologies de l’information
303 Accenture plc, cat. A 120 112 2,2

3 113 Computershare Limited 75 97 1,9
195 209 4,1

Machines
97 Rational AG 103 103 2,0

771 Toromont Industries Ltd. 80 128 2,5
135 VAT Group AG 91 89 1,8

274 320 6,3

Produits de soins personnels
1 396 Unilever Plc 117 125 2,5

Produits pharmaceutiques
2 627 Novo Nordisk A/S, cat. B 209 184 3,6

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Services professionnels
1 760 Experian PLC $95 $110 2,2
1 300 Recruit Holdings Co., Ltd. 120 101 2,0
2 322 RELX PLC 94 129 2,5
3 000 SMS Co., Ltd. 89 35 0,7

436 Wolters Kluwer NV 59 62 1,2
457 437 8,6

Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs
117 ASML Holding NV 109 174 3,4
425 Taiwan Semiconductor Manufacturing 

Company Limited, CAAE parrainés 78 177 3,5
187 351 6,9

Logiciel
432 Check Point Software Technologies, 

Ltd. 80 110 2,2
381 SAP SE 82 127 2,5

9 700 TOTVS SA 78 102 2,0
240 339 6,7

Vente au détail spécialisée
412 Dollarama Inc. 35 84 1,7

Textiles, habillement et produits de luxe
372 EssilorLuxottica SA 123 162 3,2
134 LVMH Moet Hennessy Louis 

Vuitton SE 113 139 2,7
236 301 5,9

Sociétés commerciales et distributeurs commerciaux
812 Diploma plc 46 80 1,6
387 IMCD NV 82 48 0,9

128 128 2,5

Total des placements 4 428 5 036 99,0
Autres actifs, moins les passifs 53 1,0
Actif net attribuable aux porteurs 

de parts rachetables 5 089 100,0
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FONDS INTERNATIONAL MULTIPLICATEUR LAZARD
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Banques 3,0 2,9
Boissons 2,3 3,6
Biotechnologie 1,8 -
Produits pour l’industrie du bâtiment 3,0 2,5
Marchés financiers 7,6 9,1
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 2,2 2,9
Équipements, instruments et composants électroniques 6,4 8,0
Divertissements 2,8 3,3
Équipements et fournitures médicaux 5,1 4,8
Technologie en santé 1,8 1,3
Hôtels, restaurants et loisirs 2,1 -
Assurance 6,8 6,0
Médias et services interactifs 5,3 4,6
Services liés aux technologies de l’information 4,1 5,0
Produits de loisirs - 1,9
Machines 6,3 3,3
Produits de soins personnels 2,5 2,7
Produits pharmaceutiques 3,6 -
Services professionnels 8,6 8,6
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs 6,9 6,0
Logiciel 6,7 7,8
Vente au détail spécialisée 1,7 5,7
Textiles, habillement et produits de luxe 5,9 5,9
Sociétés commerciales et distributeurs commerciaux 2,5 3,3

Total des placements 99,0 99,2
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 99,0 99,2
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,0 0,8

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Australie 1,9 1,9
Brésil 2,0 1,2
Canada 4,2 5,7
Chine 3,5 2,4
Danemark 4,8 1,7
France 6,8 7,2
Allemagne 7,7 7,1
Hong Kong 4,1 3,4
Inde 3,0 2,9
Irlande 4,4 5,4
Israël 2,2 2,9
Japon 9,1 8,4
Pays-Bas 7,3 5,8
Norvège 2,0 1,6
Afrique du Sud 2,2 2,9
Espagne - 2,9
Suède 5,2 4,0
Suisse 4,5 4,8
Taïwan 4,6 5,3
Royaume-Uni 17,8 19,8
États-Unis 1,7 1,9

Total des placements 99,0 99,2
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 99,0 99,2
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,0 0,8

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 907 4 129 - 5 036

Total des 
placements 907 4 129 - 5 036

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 1 758 4 710 - 6 468

Total des 
placements 1 758 4 710 - 6 468

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

Gestionnaires d’actifs Bridgehouse a recours à des services d’évaluation tiers pour 
rajuster la juste valeur, le cas échéant, des titres étrangers, lorsque leur cours a 
fluctué sur les marchés nord-américains après la clôture des marchés étrangers. 
Les paramètres d’application des rajustements de la juste valeur sont fondés sur 
des données observables sur le marché, et, par conséquent, les titres étrangers 
sont classés au niveau 2.

Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025, 0,2 M$ ont été transférés du 
niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité des cours de 
marché actif. Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2024, 0,1 M$ avaient 
été transférés du niveau 2 au niveau 1 en raison de la disponibilité accrue des 
cours de marché actif.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds international multiplicateur Lazard consiste à 
réaliser une croissance du capital à long terme, en investissant surtout dans des 
actions autres qu’américaines, notamment de marchés émergents. Le Fonds 
investit uniquement dans ce que Lazard désigne comme des « multiplicateurs », 
des sociétés de premier plan partout dans le monde qui sont capables de 
dégager et de maintenir les plus hauts niveaux de productivité financière (p. ex., 
rendement des capitaux propres, rendement du capital investi, et rendement en 
trésorerie du capital investi).

Risque lié au cours du marché
Au 31  décembre  2025, si le cours des actions ou des parts des fonds 
sous-jacents avait augmenté ou diminué de 10 %, toutes les autres variables 
demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou 
diminué, respectivement, d’environ 0,5 M$ (au 31 décembre 2024, 0,6 M$), soit 
10,4 % (au 31 décembre 2024, 9,9 %) du total de l’actif net.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 161



FONDS INTERNATIONAL MULTIPLICATEUR LAZARD
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar australien 97 - - 97
Real brésilien 102 - - 102
Couronne danoise 244 - - 244
Euro 1 463 - 2 1 465
Dollar de Hong Kong 391 - - 391
Yen 459 - - 459
Nouveau dollar de 

Taïwan 56 - - 56
Couronne norvégienne 101 - 4 105
Livre sterling 616 - - 616
Rand sud-africain 113 - - 113
Couronne suédoise 263 - - 263
Franc suisse 226 - 9 235
Dollar américain 695 - - 695

Total 4 826 - 15 4 841

% de l’actif net 94,8 - 0,3 95,1

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar australien 125 - - 125
Real brésilien 79 - - 79
Couronne danoise 108 - - 108
Euro 2 001 - 3 2 004
Dollar de Hong Kong 385 - - 385
Yen 496 - - 496
Nouveau dollar de 

Taïwan 85 - - 85
Couronne norvégienne 107 - 4 111
Livre sterling 854 - 1 855
Rand sud-africain 188 - - 188
Couronne suédoise 267 - - 267
Franc suisse 310 - 8 318
Dollar américain 1 094 - 1 1 095

Total 6 099 - 17 6 116

% de l’actif net 93,5 - 0,3 93,8

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 0,2 M$ (au 31 décembre 2024, 0,3 M$), soit 4,8 % 
(au 31  décembre  2024, 4,7  %) du total de l’actif net. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds ne conclut pas de conventions-cadres de compensation exécutoires.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.162



FONDS MONDIAL D’OBLIGATIONS VERTES NUVEEN
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 79 273 $ 80 237 $
Trésorerie 1 156 1 758
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables - 62
Montant à recevoir pour la vente de titres 1 -
Intérêts courus à recevoir 821 744
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme 258 10

81 509 82 811

PASSIF
PASSIF COURANT
Rachats de parts rachetables à payer 16 -
Montant à payer sur contrats de change au comptant ou à terme 11 1 406

27 1 406

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 81 482 $ 81 405 $
Coût des placements 76 422 75 085

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 2 606 $ 1 729 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 244 159
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 10,69 10,87
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 7,79 7,56

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 15 467 $ 12 535 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 1 444 1 151
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 10,71 10,89
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 7,81 7,57

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 43 483 $ 44 310 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 4 083 4 090
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 10,65 10,83
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I (USD) 7,76 7,53

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série AH 404 $ 615 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série AH 40 61
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série AH 10,18 10,07

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série FH 19 522 $ 22 216 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série FH 1 911 2 199
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série FH 10,21 10,10

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série IH - $ - $
Nombre de parts rachetables en circulation, série IH - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série IH 10,17 10,06

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS MONDIAL D’OBLIGATIONS VERTES NUVEEN
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Intérêts à distribuer 3 545 2 698
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 2 2
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 937 334
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements -2 301 4 508
Gain (perte) net sur placements 2 183 7 542

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -972 -185
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change 1 643 -1 491
Gain (perte) net sur dérivés 671 -1 676

Gain (perte) net réalisé sur devises -10 105
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises -27 30
Résultat net 2 817 6 001

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 269 158
Frais juridiques 1 1
Audit 4 4
Frais d’intérêts - 1
Comité d’examen indépendant 2 2
Droits de garde et frais de comptabilité 53 74
Frais de dépôt 32 25
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 2 1
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 61 46
Retenues d’impôts étrangers 7 6

431 318
Charges absorbées -20 -41
Total des charges avant absorption 411 277

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 29 $ 128 $
Série F 241 790
Série I 1 046 4 734
Série AH 18 5
Série FH 1 072 67
Série IH - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 2 406 5 724

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 0,13 $ 1,07 $
Série F 0,18 1,28
Série I 0,26 1,16
Série AH 0,39 0,08
Série FH 0,47 0,04
Série IH 0,53 0,19

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS MONDIAL D’OBLIGATIONS VERTES NUVEEN
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $1 729 764 $ $12 535 356 $ $44 310 41 212

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 29 128 241 790 1 046 4 734

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -67 -33 -478 -192 -1 798 -1 642

-67 -33 -478 -192 -1 798 -1 642

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 1 061 1 304 4 208 11 211 - -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 52 30 247 85 7 6
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables 5 -425 -26 349 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -203 -39 -1 260 -64 -82 -

915 870 3 169 11 581 -75 6

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 877 965 2 932 12 179 -827 3 098

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $2 606 1 729 $ $15 467 12 535 $ $43 483 44 310

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 159 140 75 591 1 150 676 35 298 4 089 555 4 088 966
Parts rachetables émises contre trésorerie 98 495 124 795 390 959 1 080 416 - -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 4 890 2 838 23 010 8 064 655 589
Transfert net des parts rachetables 507 -40 466 -2 455 32 961 - -
Rachat de parts rachetables -19 099 -3 618 -118 110 -6 063 -7 627 -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 243 933 159 140 1 444 080 1 150 676 4 082 583 4 089 555

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE AH SÉRIE FH SÉRIE IH

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $615 386 $ $22 216 7 213 $ $- -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 18 5 1 072 67 - -

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -14 -16 -778 -477 - -

-14 -16 -778 -477 - -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 15 405 7 776 18 073 - -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 4 5 109 59 - -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -43 - 64 76 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -191 -170 -10 937 -2 795 - -

-215 240 -2 988 15 413 - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE -211 229 -2 694 15 003 - -

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $404 615 $ $19 522 22 216 $ $- -

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 61 073 37 560 2 198 552 701 472 31 30
Parts rachetables émises contre trésorerie 1 431 39 750 763 838 1 760 271 - -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 431 487 10 815 5 741 2 1
Transfert net des parts rachetables -4 341 - 6 374 7 430 - -
Rachat de parts rachetables -18 890 -16 724 -1 068 238 -276 362 - -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 39 704 61 073 1 911 341 2 198 552 33 31
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FONDS MONDIAL D’OBLIGATIONS VERTES NUVEEN
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
(SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $81 405 49 931

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 2 406 5 724

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -3 135 -2 360

-3 135 -2 360

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 13 060 30 993
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 419 185
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -12 673 -3 068

806 28 110

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 77 31 474

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $81 482 81 405

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS MONDIAL D’OBLIGATIONS VERTES NUVEEN
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 2 406 $ 5 724 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -937 -334
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente de la trésorerie en devises 2 -25
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements 2 301 -4 508
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change -1 643 1 491
Achat de placements -47 222 -72 161
Produit de la vente de placements 46 821 42 785
(Augmentation) diminution des intérêts courus à recevoir -77 -323

1 651 -27 351

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 13 122 30 931
Distributions aux porteurs de parts rachetables -2 716 -2 175
Sommes versées au rachat de parts rachetables -12 657 -3 068

-2 251 25 688
PLUS-VALUE (MOINS-VALUE) LATENTE DE LA TRÉSORERIE, MONTANT NET -2 25

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE -602 -1 638

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 1 758 3 396

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 1 156 1 758

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Intérêts 3 461 2 369
Intérêts payés - -1

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS MONDIAL D’OBLIGATIONS VERTES NUVEEN
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

VALEUR 
NOMINALE TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

REVENU FIXE
Gouvernement

250 000 USD Banque africaine de développement 3,50 % 18 septembre 2029 $339 $341 0,4
500 000 USD Banque africaine de développement 4,13 % 25 février 2027 677 690 0,9
200 000 USD Agence Française de Développement 4,00 % 15 juin 2027 269 275 0,3
200 000 USD Agence Française de Développement 4,88 % 16 janvier 2030 287 283 0,4
400 000 USD Amazon Conservation Designated Activity Company 6,03 % 16 janvier 2042 567 571 0,7
250 000 USD Asian Development Bank 3,13 % 26 septembre 2028 317 339 0,4
250 000 USD Asian Infrastructure Investment Bank 3,75 % 14 septembre 2027 324 344 0,4
250 000 USD Asian Infrastructure Investment Bank 4,25 % 13 mars 2034 335 346 0,4
500 000 USD Asian Infrastructure Investment Bank 4,46 % 16 août 2027 688 690 0,9
400 000 USD Asian Infrastructure Investment Bank 4,50 % 16 janvier 2030 574 565 0,7
300 000 USD Asian Infrastructure Investment Bank 4,88 % 14 septembre 2026 406 415 0,5
500 000 USD Central American Bank for Economic Integration 4,75 % 24 janvier 2028 718 698 0,9
250 000 USD City of Los Angeles 4,80 % 1er septembre 2039 345 343 0,4
250 000 USD Ville de San Francisco 3,70 % 15 juin 2026 353 343 0,4
525 000 USD Comision Federal de Electricidad 6,45 % 24 janvier 2035 696 743 0,9
150 000 USD République dominicaine 6,60 % 1er juin 2036 203 217 0,3
500 000 USD Banque européenne d’investissement 3,75 % 14 février 2033 643 676 0,8
500 000 USD Exportation et développement Canada 4,75 % 5 juin 2034 684 718 0,9
116 614 USD Freddie Mac Multifamily ML, certificats de série 2021-ML08, cat. A-

US 1,88 % 25 juillet 2037 118 131 0,2
241 614 USD Freddie Mac Multifamily ML, certificats de série 2022-ML14, 

cat. AT 4,05 % 25 août 2038 324 317 0,4
2 389 721 USD Freddie Mac Multifamily ML, certificats de série 2023-

ML15 1,51 % 25 septembre 2037 331 344 0,4
90 412 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 4,25 % 1er septembre 2042 115 119 0,2

1 250 000 USD Banque interaméricaine de développement 3,50 % 12 avril 2033 1 574 1 656 2,0
500 000 USD Inter-American Investment Corporation 0,63 % 10 février 2026 615 684 0,8
500 000 USD Inter-American Investment Corporation 4,13 % 15 février 2028 670 692 0,9
500 000 USD Banque internationale pour la reconstruction et le 

développement 1,09 % 31 mars 2032 691 688 0,9
500 000 USD Banque internationale pour la reconstruction et le 

développement 1,75 % 31 juillet 2033 685 709 0,9
425 000 USD International Development Association 4,38 % 27 novembre 2029 594 597 0,7
350 000 USD International Development Association 4,50 % 12 février 2035 498 490 0,6
320 000 USD International Finance Facility For Immunisation Company 1,00 % 21 avril 2026 393 436 0,5
500 000 USD Japan International Cooperation Agency 4,00 % 23 mai 2028 653 690 0,9
243 000 USD KfW 1,00 % 1er octobre 2026 303 327 0,4
700 000 USD KfW 4,38 % 28 février 2034 934 981 1,2
250 000 USD Royaume de Suède 4,63 % 29 septembre 2028 342 353 0,4
200 000 USD Nederlandse Financierings-Maatschappij voor Ontwikkelingslanden 

NV 3,75 % 10 octobre 2029 271 275 0,3
200 000 USD Nederlandse Financierings-Maatschappij voor Ontwikkelingslanden 

NV 4,75 % 15 novembre 2028 275 283 0,4
500 000 USD New Hampshire Business Finance Authority 4,08 % 1er février 2029 684 686 0,8
300 000 USD République de Serbie 6,00 % 12 juin 2034 402 427 0,5
500 000 USD The OPEC Fund for International Development 4,50 % 26 janvier 2026 664 686 0,8
147 000 USD Bons du Trésor américain 3,63 % 31 décembre 2030 201 201 0,3
75 000 USD Bons du Trésor américain 4,00 % 15 novembre 2035 104 101 0,1

326 000 USD Bons du Trésor américain 4,63 % 15 novembre 2045 452 437 0,5
1 050 000 USD Bons du Trésor américain 4,75 % 15 août 2055 1 474 1 417 1,7

21 792 22 324 27,4

Sociétés
250 000 USD Air Products and Chemicals, Inc. 4,80 % 3 mars 2033 333 350 0,4
500 000 USD Alimentation Couche-Tard Inc. 3,63 % 13 mai 2051 489 493 0,6
300 000 USD Ameren Illinois Company 2,90 % 15 juin 2051 245 262 0,3
250 000 USD American Homes 4 Rent, L.P. 5,50 % 1er février 2034 342 355 0,4
210 000 USD American Municipal Power, Inc. 7,33 % 15 février 2028 298 298 0,4
325 000 USD American Water Capital Corp. 5,25 % 1er mars 2035 462 460 0,6
250 000 USD Avangrid, Inc. 3,80 % 1er juin 2029 304 339 0,4
500 000 USD BNP Paribas S.A. 1,68 % 30 juin 2027 602 678 0,8
225 000 USD California Buyer Ltd. / Atlantica Sustainable Infrastructure 

PLC 6,38 % 15 février 2032 311 310 0,4
500 000 USD CDP Financial Inc. 1,00 % 26 mai 2026 616 679 0,8
250 000 USD Century Plaza Towers Mortgage Trust, série 2019-CPT, 

cat. A 2,87 % 13 novembre 2039 292 319 0,4
500 000 USD CHI Commercial Mortgage Trust, série 2025-SFT, cat. A 5,48 % 15 avril 2042 718 704 0,9

1 975 000 USD CHI Commercial Mortgage Trust, série 2025-SFT, cat. XA 0,30 % 15 avril 2042 31 25 -
500 000 USD CIF Capital Markets Mechanism PLC 4,75 % 22 janvier 2028 716 700 0,9
500 000 USD Citibank N.A. 4,88 % 19 novembre 2027 697 691 0,9
500 000 USD Comcast Corporation 4,65 % 15 février 2033 652 689 0,8
100 000 USD COMM Mortgage Trust, série 2025-167G, cat. A 5,50 % 10 août 2040 136 138 0,2
107 699 USD Consumers 2023 Securitization Funding LLC 5,55 % 1er mars 2028 146 149 0,2
211 536 USD Continental Wind LLC 6,00 % 28 février 2033 290 298 0,4
250 000 USD ContourGlobal Power Holdings SA 6,75 % 28 février 2030 359 354 0,4
250 000 USD Cooperatieve Rabobank UA 1,11 % 24 février 2027 318 342 0,4
500 000 USD Crédit Agricole Corporate & Investment Bank SA 4,57 % 25 août 2030 695 685 0,8
500 000 USD Dominion Energy, Inc. 2,25 % 15 août 2031 584 611 0,8
250 000 USD DTE Electric Company 3,25 % 1er avril 2051 211 236 0,3
250 000 USD Duke Energy Carolinas, LLC 3,55 % 15 mars 2052 227 248 0,3
500 000 USD Duke Energy Florida, LLC 2,50 % 1er décembre 2029 627 648 0,8
250 000 USD Duke Energy Progress, LLC 4,00 % 1er avril 2052 252 267 0,3
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INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

VALEUR 
NOMINALE TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

REVENU FIXE (suite)
Sociétés

300 000 USD Fédération des caisses Desjardins du Québec 5,15 % 27 novembre 2028 $413 $427 0,5
250 000 USD Fédération des caisses Desjardins du Québec 5,25 % 26 avril 2029 337 355 0,4
250 000 USD FMG Resources (August 2006) Pty Limited 6,13 % 15 avril 2032 311 358 0,4
500 000 USD HA Sustainable Infrastructure Capital, Inc. 6,38 % 1er juillet 2034 696 699 0,9
350 000 USD HA Sustainable Infrastructure Capital, Inc. 6,75 % 15 juillet 2035 474 503 0,6
250 000 USD Hanwha Futureproof Corp. 4,75 % 30 avril 2028 347 350 0,4
250 000 USD Honda Motor Co., Ltd. 2,53 % 10 mars 2027 309 338 0,4
250 000 USD Host Hotels & Resorts, LP 2,90 % 15 décembre 2031 291 311 0,4
300 000 USD Host Hotels & Resorts, LP 5,70 % 1er juillet 2034 405 427 0,5
250 000 USD Hudson Yards Mortgage Trust, série 2019-30HY, cat. A 3,23 % 10 juillet 2039 289 329 0,4
250 000 USD Hudson Yards Mortgage Trust, série 2019-55HY, 

cat. E 2,94 % 10 décembre 2041 242 302 0,4
500 000 USD Japan Bank for International Cooperation 4,38 % 5 octobre 2027 678 695 0,9
250 000 USD Japan Bank for International Cooperation 4,88 % 18 octobre 2028 337 354 0,4
500 000 USD Johnson Controls International PLC / Tyco Fire & Security Finance 

SCA 1,75 % 15 septembre 2030 576 613 0,8
500 000 USD Kaiser Foundation Hospitals 2,81 % 1er juin 2041 492 511 0,6
275 000 USD KEB Hana Bank 4,55 % 21 octobre 2028 386 379 0,5
500 000 USD Korea Electric Power Corporation 4,88 % 31 janvier 2027 675 693 0,9
500 000 USD Kuntarahoitus OYJ 3,63 % 9 octobre 2029 672 685 0,8
500 000 USD Liberty Utilities Finance GP1 2,05 % 15 septembre 2030 567 623 0,8
500 000 USD M&T Bank Corporation 4,83 % 16 janvier 2029 709 697 0,9
250 000 USD Mars, Incorporated 4,65 % 20 avril 2031 335 350 0,4
600 000 USD Masdar Abu Dhabi Future Energy Co. 4,88 % 21 mai 2030 836 839 1,0
250 000 USD Mastercard Incorporated 1,90 % 15 mars 2031 268 308 0,4
250 000 USD Mather Foundation 2,68 % 1er octobre 2031 274 309 0,4
500 000 USD MidAmerican Energy Company 4,25 % 15 juillet 2049 548 564 0,7
250 000 USD MidAmerican Energy Company 5,30 % 1er février 2055 336 326 0,4

1 250 000 USD Mizuho Financial Group, Inc. 5,78 % 6 juillet 2029 1 781 1 785 2,2
189 103 USD Mosaic Solar Loan Trust, série 2025-1A, cat. A 6,12 % 22 août 2050 271 261 0,3
600 000 USD Muenchener Rueckversicherungs-Gesellschaft Aktiengesellschaft in 

Muenchen 5,88 % 23 mai 2042 790 861 1,1
250 000 USD National Rural Utilities Cooperative Finance Corporation 1,35 % 15 mars 2031 281 297 0,4
250 000 USD National Rural Utilities Cooperative Finance 

Corporation 4,15 % 15 décembre 2032 299 336 0,4
102 300 USD Natixis Commercial Mortgage Securities Trust, série 2019-MILE, 

cat. A 5,33 % 15 juillet 2036 119 133 0,2
500 000 USD Nederlandse Waterschapsbank NV 1,00 % 28 mai 2030 550 609 0,7
250 000 USD Nederlandse Waterschapsbank NV 4,00 % 1er juin 2028 329 346 0,4
250 000 USD New Hampshire Business Finance Authority 5,88 % 1er décembre 2035 349 367 0,5
225 000 USD New York State Electric & Gas Corporation 5,05 % 15 août 2035 309 311 0,4
500 000 USD Northern States Power Company 2,25 % 1er avril 2031 563 624 0,8
500 000 USD Northern States Power Company 2,90 % 1er mars 2050 453 451 0,6
325 000 USD NYC Commercial Mortgage Trust, série 2025-300P, cat. A 4,88 % 13 juillet 2042 444 448 0,6
750 000 USD OMERS Finance Trust 3,50 % 19 avril 2032 949 990 1,2
500 000 USD OMERS Finance Trust 4,00 % 19 avril 2052 536 529 0,7
250 000 USD One Bryant Park Trust, série 2019-OBP, cat. A 2,52 % 15 septembre 2054 274 319 0,4
250 000 USD Pacific Gas and Electric Company 6,70 % 1er avril 2053 321 363 0,4
550 000 USD PepsiCo, Inc. 2,88 % 15 octobre 2049 513 499 0,6
500 000 USD PepsiCo, Inc. 3,90 % 18 juillet 2032 634 675 0,8
250 000 USD PG&E Recovery Funding LLC 5,53 % 1er juin 2051 345 344 0,4
350 000 USD Prudential Financial, Inc. 1,50 % 10 mars 2026 429 478 0,6
250 000 USD Public Service Company of Colorado 5,75 % 15 mai 2054 339 344 0,4
125 000 USD Public Service Electric and Gas Company 3,10 % 15 mars 2032 146 159 0,2
250 000 USD Public Service Electric and Gas Company 4,65 % 15 mars 2033 325 346 0,4
223 299 USD Renew Financial Series 2024-2A, cat. A 5,33 % 20 novembre 2060 304 292 0,4
738 000 USD Banque Royale du Canada 1,15 % 14 juillet 2026 910 999 1,2
250 000 USD Banque Royale du Canada 1,20 % 27 avril 2026 302 340 0,4
250 000 USD Banque Royale du Canada 4,85 % 14 décembre 2026 340 347 0,4
250 000 USD RWE Finance US LLC 5,13 % 18 septembre 2035 342 341 0,4
500 000 USD RWE Finance US, LLC 6,25 % 16 avril 2054 702 708 0,9
250 000 USD San Diego Gas & Electric Company 2,95 % 15 août 2051 207 219 0,3
250 000 USD San Diego Gas & Electric Company 4,95 % 15 août 2028 334 352 0,4
140 000 USD SLG Office Trust, série 2021-OVA, cat. A 2,59 % 15 juillet 2041 154 172 0,2
250 000 USD Smurfit Kappa Treasury Unlimited Company 5,44 % 3 avril 2034 336 355 0,4
324 183 USD Solar Star Funding LLC 5,38 % 30 juin 2035 461 454 0,6
250 000 USD Southwestern Electric Power Company 3,25 % 1er novembre 2051 204 227 0,3
300 000 USD Starbucks Corporation 2,45 % 15 juin 2026 379 409 0,5
360 000 USD Starwood Property Trust, Inc. 6,00 % 15 avril 2030 485 509 0,6
300 000 USD Sumitomo Mitsui Financial Group, Inc. 2,47 % 14 janvier 2029 356 393 0,5
412 645 USD Sunnova Hestia I Issuer, LLC, série 2023-GRID1, 

cat. 1A 5,75 % 20 décembre 2050 552 567 0,7
372 048 USD Sunnova Hestia II Issuer, LLC, série  2024-GRID1, 

cat. 1A 5,63 % 20 juillet 2051 518 508 0,6
285 502 USD Sunrun Julius Issuer LLC, série 2023-2A, cat. A1 6,60 % 30 janvier 2059 384 398 0,5
216 737 USD Sunrun Neptune Issuer, LLC, série  2024-1A, cat. A 6,27 % 1er février 2055 294 295 0,4
687 075 USD Sweihan PV Power Company PJSC 3,63 % 31 janvier 2049 759 813 1,0
250 000 USD Sysco Corporation 2,40 % 15 février 2030 280 320 0,4
247 500 USD TerraForm Power Operating, LLC, prêt à terme B 5,85 % 30 mai 2029 358 341 0,4
310 000 USD Tesla Auto Lease Trust, série 2023-B, cat. B 6,57 % 20 août 2027 418 427 0,5
153 216 USD Tesla Auto Lease Trust, série 2024-A, cat. A3 5,30 % 21 juin 2027 208 211 0,3
41 508 USD Tesla Auto Lease Trust, série 2024-B, cat. A2A 4,79 % 20 janvier 2027 57 57 0,1
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VALEUR 
NOMINALE TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

REVENU FIXE (suite)
Sociétés

300 000 USD Tesla Electric Vehicle Trust, série 2023-1, cat. A4 5,38 % 20 février 2029 $405 $419 0,5
665 000 USD Tesla Sustainable Energy Trust Series 2024-1A, cat. A3 5,29 % 20 juin 2050 928 918 1,1
500 000 USD TEXAS Commercial Mortgage Trust, série 2025-TWR, cat. A 5,04 % 15 avril 2042 710 688 0,8
250 000 USD The AES Corporation 1,38 % 15 janvier 2026 314 343 0,4
250 000 USD The AES Corporation 5,45 % 1er juin 2028 329 351 0,4
250 000 USD The Arab Energy Fund 1,48 % 6 octobre 2026 304 337 0,4
500 000 USD The Arab Energy Fund 5,43 % 2 mai 2029 683 711 0,9
130 000 USD The Nature Conservancy 3,96 % 1er mars 2052 141 139 0,2
439 458 USD Topaz Solar Farms LLC 5,75 % 30 septembre 2039 550 607 0,7
250 000 USD Toyota Motor Credit Corporation 2,15 % 13 février 2030 284 318 0,4
248 466 USD Trinity Rail Leasing 2025 LLC, série 2025-1A, cat. A 5,09 % 19 octobre 2055 349 340 0,4
525 000 USD Turkcell Iletişim Hizmetleri AS 7,65 % 24 janvier 2032 756 767 0,9
250 000 USD Union Electric Company 2,15 % 15 mars 2032 260 302 0,4
500 000 USD Union Electric Company 2,63 % 15 mars 2051 408 416 0,5
250 000 USD USAA Capital Corp. 2,13 % 1er mai 2030 276 317 0,4
250 000 USD Verizon Communications Inc. 2,85 % 3 septembre 2041 228 247 0,3
500 000 USD Vistra Corp. 7,00 % 15 décembre 2026 658 701 0,9
497 500 USD Vistra Zero Operating Company, LLC, prêt à terme B 5,74 % 30 avril 2031 668 677 0,8
500 000 USD Walmart Inc. 1,80 % 22 septembre 2031 549 612 0,8
500 000 USD Wells Fargo Commercial Mortgage Trust, série 2025-609M, 

cat. A 5,29 % 15 août 2042 686 688 0,8
246 972 USD WLB Asset VI Pte. Ltd. 7,25 % 21 décembre 2027 336 354 0,4
285 000 USD XPLR Infrastructure Operating Partners LP 7,75 % 15 avril 2034 399 398 0,5
250 000 USD ZF North America Capital, Inc. 6,88 % 14 avril 2028 330 351 0,4
250 000 USD ZF North America Capital, Inc. 7,13 % 14 avril 2030 330 346 0,4

54 630 56 949 69,9

Total des placements 76 422 79 273 97,3
Contrats de change a) 247 0,3
Autres actifs, moins les passifs 1 962 2,4
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 81 482 100,0

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

16 janv. 2026 CAD 20 800 USD 14 976 1,36377 à 1,40709 258 $
16 janv. 2026 USD 626 CAD 870 0,71083 à 0,72973 -11

247 $

Remarques : Remarques – Contreparties : endash> State Street Bank and Trust Co.; notation AA-.
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FONDS MONDIAL D’OBLIGATIONS VERTES NUVEEN
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Titres à revenu fixe
Sociétés 69,9 66,0
Gouvernement 27,4 32,6

Total des placements 97,3 98,6
Contrats de change, montant net 0,3 -1,7

Total des instruments financiers à la juste valeur 97,6 96,9
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 2,4 3,1

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Titres à revenu fixe
Australie 0,4 0,4
Autriche 0,8 1,3
Brésil - 0,8
Canada 7,2 7,6
Chili - 0,4
Chine 2,2 2,6
République dominicaine 0,3 0,3
Finlande 0,8 0,9
France 2,4 2,0
Allemagne 2,7 3,8
Honduras 0,9 -
Irlande 1,1 3,2
Côte d’Ivoire 1,3 0,8
Japon 5,3 4,6
Luxembourg 1,3 1,9
Île Maurice 0,4 0,5
Mexique 0,9 0,9
Pays-Bas 2,2 4,5
Philippines 0,4 1,3
Arabie saoudite 0,4 0,4
Serbie 0,5 0,5
Corée du Sud 1,4 0,9
Suède 0,4 0,4
Turquie 0,9 -
Émirats arabes unis 2,9 1,2
Royaume-Uni 1,8 0,9
États-Unis 58,4 56,5

Total des placements 97,3 98,6
Contrats de change, montant net 0,3 -1,7

Total des instruments financiers à la juste valeur 97,6 96,9
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 2,4 3,1

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Titres à revenu fixe - 79 273 - 79 273

Total des 
placements - 79 273 - 79 273

Contrats de 
change, 
montant net - 247 - 247

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Titres à revenu fixe - 80 237 - 80 237

Total des 
placements - 80 237 - 80 237

Contrats de 
change, 
montant net - -1 396 - -1 396

Au cours de l’exercice clos le 31  décembre  2025 et de l’exercice clos le 
31 décembre 2024, aucun transfert important n’a eu lieu entre les niveaux 1 et 2.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds mondial d’obligations vertes Nuveen a pour objectif d’obtenir un 
rendement total, principalement par un revenu courant, en investissant surtout 
dans des obligations dites vertes et autres titres à revenu fixe qui, selon Nuveen, 
auront une incidence positive sur l’environnement. Le Fonds peut aussi investir 
dans des titres à revenu fixe d’émetteurs situés partout dans le monde et, dans 
une moindre mesure, dans d’autres types de titres.

Le Fonds utilise des dérivés, comme des contrats à terme, pour couvrir le risque 
de change de ses séries couvertes.

Risque lié au cours du marché
Tous les placements dans des titres de créance cotés sont des instruments à 
revenu fixe assujettis à différents termes à courir. Le Fonds s’attend à ce que le 
taux d’intérêt ou le risque de crédit soit principalement responsable des 
fluctuations des cours pour ces placements. Par conséquent, le Fonds n’est pas 
exposé à un important risque lié au cours du marché en ce qui concerne 
ces placements.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 60 069 886 794 61 749

Total 60 069 886 794 61 749

% de l’actif net 73,7 1,1 1,0 75,8

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 56 760 1 244 -461 57 543

Total 56 760 1 244 -461 57 543

% de l’actif net 69,7 1,5 -0,6 70,6

Les tableaux suivants présentent le risque de change des séries couvertes 
compensé par des contrats de change à terme.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 171



FONDS MONDIAL D’OBLIGATIONS VERTES NUVEEN
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 19 204 283 254 -19 683 58

Total 19 204 283 254 -19 683 58

% de l’actif net 23,6 0,3 0,3 -24,2 -

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 23 477 514 -191 -24 889 -1 089

Total 23 477 514 -191 -24 889 -1 089

% de l’actif net 28,9 0,6 -0,2 -30,6 -1,3

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 3,1 M$ (au 31 décembre 2024, 2,8 M$), soit 3,8 % 
(au 31 décembre 2024, 3,5 %) du total de l’actif net. Le Fonds offre des séries 
couvertes et non couvertes. Le risque de change touche principalement les séries 
non couvertes. Environ 75,5 % (au 31 décembre 2024, 70,7 %) du Fonds est 
investi dans des parts de séries non  couvertes qui ne bénéficient pas de la 
couverture de contrats de change à terme. Le reste du Fonds, soit 24,5 % (au 
31 décembre 2024, 29,3 %), est investi dans des parts de séries couvertes qui 
bénéficient de la couverture de contrats de change à terme et, par conséquent, 
ne sont pas exposées à un risque de change important. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, le Fonds était exposé au risque 
de taux d’intérêt, selon le terme à courir, comme suit :

31 DÉCEMBRE 2025 31 DÉCEMBRE 2024
TITRES DE 

CRÉANCE
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET

Moins de un an 6 823 8,4 4 039 5,0
De 1 à 3 ans 13 597 16,7 19 289 23,7
Entre 3 et 5 ans 14 856 18,2 15 126 18,6
Plus de 5 ans 43 997 54,0 41 783 51,3

Total 79 273 97,3 80 237 98,6

Au 31 décembre 2025, si les taux d’intérêt en vigueur avaient augmenté ou 
diminué de 1,0 %, en présumant que la courbe de rendement effectuerait un 
déplacement parallèle, toutes les autres variables demeurant par ailleurs 
constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, respectivement, 
d’environ 3,8  M$ (au 31  décembre  2024, 3,9  M$), soit 4,7  % (au 
31  décembre  2024, 4,8  %). La sensibilité du Fonds aux variations des taux 
d’intérêt a été évaluée selon la duration moyenne pondérée des obligations. Dans 
la pratique, les résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et 
l’écart pourrait être significatif.

Risque de crédit
Le risque de crédit se concentre principalement dans les instruments de créance 
à revenu fixe du Fonds. La juste valeur des titres de créance tient compte de la 
solvabilité de l’émetteur. Le Fonds peut détenir des titres de créance de catégorie 
investissement ou autre. Le risque de crédit maximal de ces placements 
correspond à leur valeur comptable. Au 31  décembre  2025 et au 
31  décembre  2024, le Fonds était investi dans des titres de créance notés 
comme suit :

31 DÉCEMBRE 2025 31 DÉCEMBRE 2024

TITRES DE 
CRÉANCE PAR 
NOTATION*

% DU TOTAL 
DES 

TITRES DE 
CRÉANCE

% DE 
L’ACTIF NET

% DU TOTAL 
DES 

TITRES DE 
CRÉANCE

% DE 
L’ACTIF NET

AAA/Aaa 27,3 26,5 24,6 24,3
AA/Aa 19,1 18,6 18,6 18,4
A/A 27,9 27,2 25,6 25,2
BBB/Baa 16,0 15,6 16,6 16,4
BB/Ba 6,9 6,7 8,0 7,9
B/B 0,4 0,4 0,9 0,9
Non noté 2,4 2,3 5,7 5,6

Total 100,0 97,3 100,0 98,7

*Exclut la trésorerie et les équivalents de trésorerie

Les notations sont celles de Standard & Poor’s, Moody’s et Fitch. Lorsque plus 
d’une notation est obtenue pour un titre, la notation la plus élevée est utilisée.

Le Fonds avait conclu des contrats de change pour acheter et vendre des devises 
afin de régler des transactions de change. Il s’agissait de règlements au comptant 
à court terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de 
ces contrats était considéré comme minime, puisque les transactions sont réglées 
et payées à la livraison.

Le Fonds a recours à des contrats de change pour couvrir le risque de change de 
ses séries de parts couvertes. Ces contrats sont conclus avec une 
contrepartie approuvée.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds conclut diverses conventions-cadres de compensation ou ententes 
semblables qui ne satisfont pas aux critères de compensation dans l’état de la 
situation financière, mais qui permettent néanmoins d’exercer une compensation 
dans certaines circonstances, telles que la faillite ou la résiliation des contrats. Les 
tableaux suivants présentent les instruments financiers qui font l’objet d’une 
compensation ou qui, sans être compensés, sont assujettis à des 
conventions-cadres de compensation exécutoires ou à d’autres ententes 
similaires, au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024. La colonne « Montant 
net » indique l’incidence de l’exercice des droits de compensation sur l’état de la 
situation financière du Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 258 -11 - 247

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -11 11 - -

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.172



FONDS MONDIAL D’OBLIGATIONS VERTES NUVEEN
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

31 DÉCEMBRE 2024

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 10 -10 - -

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -1 406 10 - -1 396

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 173



FONDS D’ACTIONS CANADIENNES SIONNA
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 303 601 $ 263 895 $
Trésorerie 1 398 628
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables - 26
Dividendes et intérêts à recevoir 442 547

305 441 265 096

PASSIF
PASSIF COURANT
Rachats de parts rachetables à payer 15 9

15 9

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 305 426 $ 265 087 $
Coût des placements 195 499 202 286

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 124 684 $ 108 065 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 4 424 4 939
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 28,18 21,88

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 180 738 $ 151 967 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 5 929 6 429
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 30,48 23,64

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 4 $ 5 055 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I - 202
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 32,09 25,05

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS CANADIENNES SIONNA
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 8 466 $ 8 694 $
Intérêts à distribuer 311 346
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 407 367
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 23 767 19 491
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements 46 493 12 305
Gain (perte) net sur placements 79 444 41 203

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -1 -
Gain (perte) net sur dérivés -1 -

Prêt de titres 1 7
Gain (perte) net réalisé sur devises -2 -
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises 2 -
Résultat net 79 444 41 210

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 3 665 3 471
Frais juridiques 4 2
Audit 12 15
Comité d’examen indépendant 6 7
Droits de garde et frais de comptabilité 50 49
Frais de dépôt 23 22
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 13 12
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 350 398
Retenues d’impôts étrangers 5 4
Coûts de transactions (note 2) 84 58

4 212 4 038
Charges absorbées - -
Total des charges avant absorption 4 212 4 038

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 29 873 $ 14 681 $
Série F 44 361 21 660
Série I 998 831

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 75 232 37 172

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 6,42 $ 2,79 $
Série F 7,30 3,30
Série I 6,75 3,77

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS CANADIENNES SIONNA
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $108 065 108 510 $ $151 967 142 951 $ $5 055 5 601

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 29 873 14 681 44 361 21 660 998 831

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -956 -1 018 -3 220 -3 128 - -159

-956 -1 018 -3 220 -3 128 - -159

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 3 032 4 152 10 066 19 952 - 52
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 940 1 003 3 038 2 947 - 159
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -702 -2 414 702 2 465 - -51
Sommes versées au rachat de parts rachetables -15 568 -16 849 -26 176 -34 880 -6 049 -1 378

-12 298 -14 108 -12 370 -9 516 -6 049 -1 218

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 16 619 -445 28 771 9 016 -5 051 -546

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $124 684 108 065 $ $180 738 151 967 $ $4 5 055

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 4 939 112 5 623 198 6 429 222 6 858 843 201 750 253 238
Parts rachetables émises contre trésorerie 123 411 202 195 381 550 901 367 - 1 966
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 34 136 46 102 101 183 125 026 5 6 324
Transfert net des parts rachetables -29 820 -113 115 27 382 106 051 - -1 999
Rachat de parts rachetables -642 599 -819 268 -1 010 067 -1 562 065 -201 618 -57 779

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 4 424 240 4 939 112 5 929 270 6 429 222 137 201 750

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $265 087 257 062

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 75 232 37 172

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -4 176 -4 305

-4 176 -4 305

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 13 098 24 156
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 3 978 4 109
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -47 793 -53 107

-30 717 -24 842

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 40 339 8 025

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $305 426 265 087

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS CANADIENNES SIONNA
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 75 232 $ 37 172 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -23 767 -19 491
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements -46 493 -12 305
Achat de placements -95 409 -83 303
Produit de la vente de placements 126 271 107 338
Revenu d’amortissement -308 -338
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir 105 17

35 631 29 090

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 13 124 24 224
Distributions aux porteurs de parts rachetables -198 -196
Sommes versées au rachat de parts rachetables -47 787 -53 231

-34 861 -29 203

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE 770 -113

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 628 741

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 1 398 628

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 8 565 8 707
Intérêts 311 346

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’ACTIONS CANADIENNES SIONNA
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions et la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Composants d’automobiles

126 024 Magna International Inc. $9 089 $9 221 3,0

Banques
108 026 Banque Royale du Canada 11 920 25 277 8,3
211 323 La Banque de Nouvelle-Écosse 13 427 21 392 7,0
164 382 La Banque Toronto-Dominion 9 773 21 265 6,9

35 120 67 934 22,2

Produits chimiques
81 618 Methanex Corporation 3 714 4 444 1,4

143 179 Nutrien Ltd. 10 682 12 130 4,0
14 396 16 574 5,4

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
95 774 Alimentation Couche-Tard Inc. 3 717 7 179 2,4

123 446 Empire Company Limited, cat. A 4 435 5 891 1,9
8 152 13 070 4,3

Transport terrestre
44 384 Compagnie des chemins de fer nationaux du Canada 4 832 6 025 2,0
73 815 Canadien Pacifique Kansas City Limitée 5 281 7 459 2,4

10 113 13 484 4,4

Producteurs indépendants d’énergie et d’électricité renouvelable
463 419 Algonquin Power & Utilities Corp. 3 949 3 911 1,3

Assurance
5 204 Fairfax Financial Holdings Limited 2 912 13 613 4,4

158 396 Great-West Lifeco Inc. 8 260 10 722 3,5
35 595 iA Société financière inc. 2 524 6 330 2,1

169 841 Société Financière Manuvie 4 249 8 465 2,8
17 945 39 130 12,8

Services liés aux technologies de l’information
40 054 CGI inc. 4 406 5 078 1,7

Médias
151 768 Québecor Inc., cat. B 4 626 7 846 2,6

Métaux et exploitation minière
74 484 Mines Agnico-Eagle Limitée 5 555 17 337 5,7

212 717 Société Minière Barrick 5 659 12 718 4,2
29 507 Franco-Nevada Corporation 5 317 8 395 2,7

16 531 38 450 12,6

Services aux collectivités dversifiés
71 873 Brookfield Infrastructure Partners L.P. 2 015 3 429 1,1

Pétrole, gaz et combustibles
262 415 ARC Resources Ltd. 3 307 6 757 2,2
290 751 Cenovus Energy Inc. 6 004 6 752 2,2
247 342 NuVista Energy Ltd. 3 048 4 482 1,5
141 522 Pembina Pipeline Corporation 5 428 7 400 2,4
249 360 Suncor Énergie Inc. 7 363 15 191 5,0
90 793 TC Energy Corporation 4 837 6 862 2,2

29 987 47 444 15,5

Logiciel
155 978 Open Text Corporation 8 785 6 972 2,3

Vente au détail spécialisée
59 406 La Société Canadian Tire Limitée, cat. A 9 410 10 333 3,4

Services de télécommunication sans fil
189 736 Rogers Communications Inc., cat. B 10 081 9 830 3,2

Total des actions 184 605 292 706 95,8
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FONDS D’ACTIONS CANADIENNES SIONNA
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions et la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

VALEUR 
NOMINALE TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

PLACEMENTS À COURT TERME
11 025 000 Gouvernement du Canada, bons du Trésor 2,23 % 15 juillet 2026 $10 894 $10 895 3,6

Total des placements 195 499 303 601 99,4
Contrats de change a) - -
Autres actifs, moins les passifs 1 825 0,6
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 305 426 100,0

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

2 janv. 2026 CAD 21 USD 15 1,37108 - $

- $

Remarques : Contrepartie : State Street Trust Company, Canada; notation AA-;
 source : Standard & Poor’s
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FONDS D’ACTIONS CANADIENNES SIONNA
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Composants d’automobiles 3,0 2,8
Banques 22,2 20,1
Vente au détail, gamme complète de produits - 3,4
Marchés financiers - 3,3
Produits chimiques 5,4 5,7
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 4,3 5,2
Services financiers - 1,2
Transport terrestre 4,4 4,9
Assurance 12,8 11,4
Producteurs indépendants d’énergie et d’électricité 

renouvelable 1,3 -
Services liés aux technologies de l’information 1,7 1,1
Machines - 1,1
Médias 2,6 2,3
Métaux et exploitation minière 12,6 8,1
Services aux collectivités dversifiés 1,1 2,3
Pétrole, gaz et combustibles 15,5 19,6
Logiciel 2,3 2,8
Vente au détail spécialisée 3,4 -
Services de télécommunication sans fil 3,2 2,7

Placements à court terme 3,6 1,6

Total des placements 99,4 99,6
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 99,4 99,6
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 0,6 0,4

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 292 706 - - 292 706
Placements à court 

terme - 10 895 - 10 895

Total des 
placements 292 706 10 895 - 303 601

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 259 653 - - 259 653
Placements à court 

terme - 4 242 - 4 242

Total des 
placements 259 653 4 242 - 263 895

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

Au cours de l’exercice clos le 31  décembre  2025 et de l’exercice clos le 
31 décembre 2024, aucun transfert important n’a eu lieu entre les niveaux 1 et 2.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds d’actions canadiennes Sionna consiste à 
réaliser une croissance du capital à long terme, en investissant surtout dans des 
actions canadiennes. Le Fonds peut aussi investir dans des actions étrangères.

Risque lié au cours du marché
Au 31  décembre  2025, si l’indice de référence du Fonds (indice composé 
S&P/TSX) avait augmenté ou diminué de 10  %, toutes les autres variables 
demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou 
diminué, respectivement, d’environ 26,8 M$ (au 31 décembre 2024, 25,5 M$), 
soit 8,8 % (au 31 décembre 2024, 9,6 %) du total de l’actif net. Ce résultat 
s’appuie sur la corrélation historique entre le rendement des parts de série I du 
Fonds et celui du ou des indices de référence du Fonds. Dans la pratique, la 
corrélation historique n’est pas forcément représentative de la corrélation future. 
Par conséquent, l’incidence sur l’actif net pourrait être nettement différente.

Risque de change
Le risque de change est lié aux instruments financiers libellés dans une autre 
monnaie que la monnaie fonctionnelle du Fonds, soit le dollar canadien. Le Fonds 
est exposé au risque que la valeur des titres libellés dans une autre monnaie varie 
en raison des fluctuations des cours de change.

Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Euro - - 20 20
Dollar américain - 21 128 149

Total - 21 148 169

% de l’actif net - - - -

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Euro - - 18 18
Dollar américain 1 33 106 140

Total 1 33 124 158

% de l’actif net 0,01 - - 0,01

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 0,01 M$ (au 31 décembre 2024, 0,01 M$), soit 0,0 % 
(au 31  décembre  2024, 0,0  %) du total de l’actif net. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.180



FONDS D’ACTIONS CANADIENNES SIONNA
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

Rapprochement entre le revenu brut et le revenu net tirés du prêt 
de titres

31 DÉCEMBRE 2025

(en milliers de dollars)
% DU REVENU 

BRUT

Revenu brut tiré du prêt de titres 2 100,0
Retenues d’impôts - -
Commissions versées à l’agent chargé du 

prêt de titres* 1 30,0

Total des prélèvements 1 30,0

Revenu net tiré du prêt de titres, 
déduction faite des retenues 
d’impôts 1 70,0

31 DÉCEMBRE 2024

(en milliers de dollars)
% DU REVENU 

BRUT

Revenu brut tiré du prêt de titres 10 100,0
Retenues d’impôts - -
Commissions versées à l’agent chargé du 

prêt de titres* 3 30,0

Total des prélèvements 3 30,0

Revenu net tiré du prêt de titres, 
déduction faite des retenues 
d’impôts 7 70,0

*Les commissions de l’agent chargé du prêt de titres sont versées à State Street 
Bank & Trust Company au Canada.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds ne conclut pas de conventions-cadres de compensation exécutoires.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 181



FONDS D’OPPORTUNITÉS SIONNA
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 96 528 $ 77 789 $
Trésorerie 446 304
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 32 15
Dividendes et intérêts à recevoir 151 133

97 157 78 241

PASSIF
PASSIF COURANT
Rachats de parts rachetables à payer 73 53

73 53

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 97 084 $ 78 188 $
Coût des placements 66 202 63 664

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 37 351 $ 31 142 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 1 643 1 757
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 22,73 17,73

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 35 226 $ 25 365 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 1 588 1 469
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 22,18 17,26

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 24 507 $ 21 681 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 803 915
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 30,51 23,70

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’OPPORTUNITÉS SIONNA
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 2 492 $ 2 201 $
Intérêts à distribuer 80 134
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 93 88
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 5 500 5 097
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements 16 201 4 976
Gain (perte) net sur placements 24 366 12 496

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -19 -31
Gain (perte) net sur dérivés -19 -31

Prêt de titres - 1
Gain (perte) net réalisé sur devises -9 15
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises -3 2
Résultat net 24 335 12 483

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 1 019 920
Frais juridiques 1 1
Audit 3 3
Comité d’examen indépendant 1 2
Droits de garde et frais de comptabilité 16 15
Frais de dépôt 15 15
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 5 4
Autres charges 5 7
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 93 100
Retenues d’impôts étrangers 126 85
Coûts de transactions (note 2) 56 33

1 340 1 185
Charges absorbées - -
Total des charges avant absorption 1 340 1 185

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 8 698 $ 4 387 $
Série F 8 227 3 609
Série I 6 070 3 302

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 22 995 11 298

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 5,12 $ 2,36 $
Série F 5,26 2,45
Série I 7,55 3,62

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’OPPORTUNITÉS SIONNA
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $31 142 29 712 $ $25 365 23 367 $ $21 681 19 596

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 8 698 4 387 8 227 3 609 6 070 3 302

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -235 -204 -542 -452 -590 -576

-235 -204 -542 -452 -590 -576

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 1 575 2 157 2 283 3 196 2 681 2 190
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 231 200 498 406 557 551
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -854 -1 214 4 270 1 281 -3 416 -67
Sommes versées au rachat de parts rachetables -3 206 -3 896 -4 875 -6 042 -2 476 -3 315

-2 254 -2 753 2 176 -1 159 -2 654 -641

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 6 209 1 430 9 861 1 998 2 826 2 085

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $37 351 31 142 $ $35 226 25 365 $ $24 507 21 681

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 1 756 824 1 912 674 1 469 206 1 544 823 914 789 945 296
Parts rachetables émises contre trésorerie 77 008 126 982 114 663 190 252 99 647 96 038
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 10 401 11 319 22 676 23 453 18 226 23 148
Transfert net des parts rachetables -41 961 -67 558 231 236 72 645 -136 938 -2 822
Rachat de parts rachetables -159 218 -226 593 -249 894 -361 967 -92 551 -146 871

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 1 643 054 1 756 824 1 587 887 1 469 206 803 173 914 789

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $78 188 72 675

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 22 995 11 298

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -1 367 -1 232

-1 367 -1 232

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 6 539 7 543
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 1 286 1 157
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -10 557 -13 253

-2 732 -4 553

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 18 896 5 513

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $97 084 78 188

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’OPPORTUNITÉS SIONNA
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 22 995 $ 11 298 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -5 500 -5 097
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements -16 201 -4 976
Achat de placements -29 392 -39 070
Produit de la vente de placements 32 434 43 746
Revenu d’amortissement -80 -131
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -18 29

4 238 5 799

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 6 522 7 549
Distributions aux porteurs de parts rachetables -81 -75
Sommes versées au rachat de parts rachetables -10 537 -13 243

-4 096 -5 769

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE 142 30

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 304 274

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 446 304

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 2 347 2 146
Intérêts 80 134

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS D’OPPORTUNITÉS SIONNA
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions et la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Fret aérien et logistique

18 300 United Parcel Service, Inc., cat. B $3 156 $2 491 2,6

Composants d’automobiles
21 004 Linamar Corporation 1 289 1 742 1,8

Banques
22 293 Banque Royale du Canada 2 740 5 216 5,4

Boissons
28 609 Heineken NV 3 271 3 218 3,3

Vente au détail, gamme complète de produits
63 579 The North West Company Inc. 3 049 3 110 3,2

Produits chimiques
39 024 Nutrien Ltd. 3 972 3 306 3,4

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
29 055 Alimentation Couche-Tard Inc. 1 041 2 178 2,3
24 855 Dollar General Corporation 3 408 4 529 4,7
76 175 Koninklijke Ahold Delhaize NV 3 191 4 285 4,4

7 640 10 992 11,4

Services financiers
6 418 Berkshire Hathaway Inc., cat. B 1 601 4 428 4,6

89 382 ING Groep NV CAAE 1 200 3 435 3,5
2 801 7 863 8,1

Produits alimentaires
24 119 Kerry Group PLC, cat. A 3 032 3 035 3,1

Équipements et fournitures médicaux
58 510 Koninklijke Philips NV NY, actions inscrites 1 368 2 175 2,2

Assurance
1 637 Fairfax Financial Holdings Limited 984 4 282 4,4

24 629 Great-West Lifeco Inc. 1 271 1 667 1,7
69 012 Société Financière Manuvie 1 653 3 440 3,6

3 908 9 389 9,7

Médias
51 622 Québecor Inc., cat. B 1 484 2 669 2,7

Métaux et exploitation minière
24 467 Mines Agnico-Eagle Limitée 1 885 5 695 5,9
79 818 Société Minière Barrick 1 951 4 772 4,9
9 327 Franco-Nevada Corporation 1 762 2 654 2,7

5 598 13 121 13,5

Pétrole, gaz et combustibles
70 997 ARC Resources Ltd. 877 1 828 1,9

227 621 Baytex Energy Corp. 967 1 011 1,0
87 822 Cenovus Energy Inc. 1 777 2 039 2,1
39 182 Shell PLC, CAAE 2 132 3 952 4,1
65 412 Suncor Énergie Inc. 2 142 3 985 4,1

7 895 12 815 13,2

Produits pharmaceutiques
65 074 GSK PLC, CAAE parrainés 3 650 4 380 4,5

Logiciel
56 441 Open Text Corporation 3 074 2 523 2,6

Vente au détail spécialisée
16 816 La Société Canadian Tire Limitée, cat. A 2 695 2 925 3,0

Services de télécommunication sans fil
73 901 Rogers Communications Inc., cat. B 3 851 3 829 3,9

Total des actions 64 473 94 799 97,6
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FONDS D’OPPORTUNITÉS SIONNA
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions et la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

VALEUR 
NOMINALE TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

PLACEMENTS À COURT TERME
1 750 000 Gouvernement du Canada, bons du Trésor 2,24 % 15 juillet 2026 $1 729 $1 729 1,8

Total des placements 66 202 96 528 99,4
Autres actifs, moins les passifs 556 0,6
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 97 084 100,0
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FONDS D’OPPORTUNITÉS SIONNA
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Fret aérien et logistique 2,6 3,3
Composants d’automobiles 1,8 1,5
Banques 5,4 4,9
Boissons 3,3 3,1
Vente au détail, gamme complète de produits 3,2 3,3
Marchés financiers - 5,0
Produits chimiques 3,4 3,2
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 11,4 13,1
Équipement électrique - 2,2
Produits alimentaires 3,1 -
Services financiers 8,1 8,5
Équipements et fournitures médicaux 2,2 2,7
Assurance 9,7 9,2
Médias 2,7 2,3
Métaux et exploitation minière 13,5 8,1
Pétrole, gaz et combustibles 13,2 16,2
Produits pharmaceutiques 4,5 4,0
Logiciel 2,6 2,9
Vente au détail spécialisée 3,0 -
Services de télécommunication sans fil 3,9 3,5

Placements à court terme 1,8 2,5

Total des instruments financiers à la juste valeur 99,4 99,5
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 0,6 0,5

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Canada 60,6 57,4
Irlande 3,1 -
Pays-Bas 13,4 13,9
Royaume-Uni 8,6 8,8
États-Unis 11,9 16,9

Placements à court terme 1,8 2,5

Total des instruments financiers à la juste valeur 99,4 99,5
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 0,6 0,5

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 94 799 - - 94 799
Placements à court 

terme - 1 729 - 1 729

Total des 
placements 94 799 1 729 - 96 528

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 75 859 - - 75 859
Placements à court 

terme - 1 930 - 1 930

Total des 
placements 75 859 1 930 - 77 789

Gestionnaires d’actifs Bridgehouse a recours à des services d’évaluation tiers pour 
rajuster la juste valeur, le cas échéant, des titres étrangers, lorsque leur cours a 
fluctué sur les marchés nord-américains après la clôture des marchés étrangers. 
Les paramètres d’application des rajustements de la juste valeur sont fondés sur 
des données observables sur le marché, et, par conséquent, les titres étrangers 
sont classés au niveau 2.

Au cours de l’exercice clos le 31  décembre  2025 et de l’exercice clos le 
31 décembre 2024, aucun transfert important n’a eu lieu entre les niveaux 1 et 2.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds d’opportunités Sionna consiste à réaliser une 
croissance du capital à long terme, en investissant surtout dans des actions 
canadiennes. Le Fonds peut aussi investir dans des actions étrangères.

Risque lié au cours du marché
Au 31 décembre 2025, si l’indice de référence du Fonds (indice mixte composé à 
50  % de l’indice composé S&P/TSX et à 50  % de l’indice S&P  500) avait 
augmenté ou diminué de 10 %, toutes les autres variables demeurant par ailleurs 
constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou diminué, respectivement, 
d’environ 6,5  M$ (au 31  décembre  2024, 6,6  M$), soit 6,7  % (au 
31 décembre 2024, 8,4 %) du total de l’actif net. Ce résultat s’appuie sur la 
corrélation historique entre le rendement des parts de série I du Fonds et celui du 
ou des indices de référence du Fonds. Dans la pratique, la corrélation historique 
n’est pas forcément représentative de la corrélation future. Par conséquent, 
l’incidence sur l’actif net pourrait être nettement différente.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Euro 10 537 - 3 10 540
Dollar américain 25 390 - 67 25 457

Total 35 927 - 70 35 997

% de l’actif net 37,0 - 0,1 37,1

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Euro 6 362 1 - 6 363
Dollar américain 24 656 - 77 24 733

Total 31 018 1 77 31 096

% de l’actif net 39,7 - 0,1 39,8

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.188



FONDS D’OPPORTUNITÉS SIONNA
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou diminué, 
respectivement, d’environ 1,8 M$ (au 31 décembre 2024, 1,6 M$), soit 1,9 % 
(au 31  décembre  2024, 2,0  %) du total de l’actif net. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

Rapprochement entre le revenu brut et le revenu net tirés du prêt 
de titres

31 DÉCEMBRE 2025

(en milliers de dollars)
% DU REVENU 

BRUT

Revenu brut tiré du prêt de titres 1 100,0
Retenues d’impôts - -
Commissions versées à l’agent chargé du 

prêt de titres* 1 30,0

Total des prélèvements 1 30,0

Revenu net tiré du prêt de titres, 
déduction faite des retenues 
d’impôts - 70,0

31 DÉCEMBRE 2024

(en milliers de dollars)
% DU REVENU 

BRUT

Revenu brut tiré du prêt de titres 1 100,0
Retenues d’impôts - -
Commissions versées à l’agent chargé du 

prêt de titres* - -

Total des prélèvements - -

Revenu net tiré du prêt de titres, 
déduction faite des retenues 
d’impôts 1 100,0

*Les commissions de l’agent chargé du prêt de titres sont versées à State Street 
Bank & Trust Company au Canada.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds ne conclut pas de conventions-cadres de compensation exécutoires.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 189



FONDS DE REVENU STRATÉGIQUE SIONNA
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 105 071 $ 94 887 $
Trésorerie 1 319 1 527
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables - 28
Dividendes et intérêts à recevoir 285 251

106 675 96 693

PASSIF
PASSIF COURANT
Rachats de parts rachetables à payer 7 4

7 4

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 106 668 $ 96 689 $
Coût des placements 86 306 85 267

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 76 048 $ 71 485 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 4 287 4 422
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 17,74 16,17

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 29 811 $ 24 524 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 1 418 1 308
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 21,02 18,75

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 809 $ 680 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 34 32
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 23,85 21,12

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE REVENU STRATÉGIQUE SIONNA
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 2 804 $ 2 730 $
Intérêts à distribuer 61 95
Distributions à recevoir des fonds sous-jacents 1 154 1 101
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 208 177
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 4 716 3 766
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements 9 145 4 216
Gain (perte) net sur placements 18 088 12 085

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -12 -9
Gain (perte) net sur dérivés -12 -9

Prêt de titres 1 2
Autres revenus - 7
Gain (perte) net réalisé sur devises 7 2
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises - 1
Résultat net 18 084 12 088

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 1 697 1 632
Frais juridiques 1 1
Audit 4 5
Comité d’examen indépendant 2 3
Droits de garde et frais de comptabilité 27 27
Frais de dépôt 20 20
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 5 5
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 131 149
Retenues d’impôts étrangers 124 97
Coûts de transactions (note 2) 22 24

2 033 1 963
Charges absorbées - -
Total des charges avant absorption 2 033 1 963

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 11 377 $ 7 444 $
Série F 4 544 2 600
Série I 130 81

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 16 051 10 125

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 2,61 $ 1,65 $
Série F 3,33 2,09
Série I 3,96 2,62

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE REVENU STRATÉGIQUE SIONNA
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $71 485 72 652 $ $24 524 21 781 $ $680 602

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 11 377 7 444 4 544 2 600 130 81

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -1 382 -1 424 -802 -713 -26 -25
Distribution des gains nets réalisés sur placements -1 112 -468 -413 -45 -14 -24
Remboursement de capital -2 038 -2 776 -186 -514 - -

-4 532 -4 668 -1 401 -1 272 -40 -49

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 3 688 3 448 3 896 3 213 25 -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 3 674 3 851 1 230 1 098 39 46
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -335 -729 335 729 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -9 309 -10 513 -3 317 -3 625 -25 -

-2 282 -3 943 2 144 1 415 39 46

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 4 563 -1 167 5 287 2 743 129 78

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $76 048 71 485 $ $29 811 24 524 $ $809 680

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 4 422 091 4 673 786 1 307 914 1 233 658 32 216 30 006
Parts rachetables émises contre trésorerie 220 715 215 554 200 131 175 210 1 071 -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 221 237 244 907 63 098 60 732 1 699 2 210
Transfert net des parts rachetables -19 463 -46 086 16 477 40 168 - -
Rachat de parts rachetables -557 712 -666 070 -169 572 -201 854 -1 071 -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 4 286 868 4 422 091 1 418 048 1 307 914 33 915 32 216

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $96 689 95 035

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 16 051 10 125

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -2 210 -2 162
Distribution des gains nets réalisés sur placements -1 539 -537
Remboursement de capital -2 224 -3 290

-5 973 -5 989

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 7 609 6 661
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 4 943 4 995
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -12 651 -14 138

-99 -2 482

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 9 979 1 654

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $106 668 96 689

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE REVENU STRATÉGIQUE SIONNA
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 16 051 $ 10 125 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -4 716 -3 766
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente de la trésorerie en devises 3 -2
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements -9 145 -4 216
Réinvestissement des distributions des fonds sous-jacents 1 154 1 101
Achat de placements -23 137 -22 302
Produit de la vente de placements 25 717 27 875
Revenu d’amortissement -57 -88
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -34 7

5 836 8 734

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 7 637 6 637
Distributions aux porteurs de parts rachetables -1 030 -994
Sommes versées au rachat de parts rachetables -12 648 -14 141

-6 041 -8 498
PLUS-VALUE (MOINS-VALUE) LATENTE DE LA TRÉSORERIE, MONTANT NET -3 2

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE -208 238

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 1 527 1 289

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 1 319 1 527

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 2 647 2 640
Intérêts 61 95

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE REVENU STRATÉGIQUE SIONNA
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions/de parts et la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET
ACTIONS
Fret aérien et logistique

5 548 United Parcel Service, Inc., cat. B $818 $755 0,7

Composants d’automobiles
15 718 Magna International Inc. 1 152 1 150 1,1

Banques
5 260 Erste Group Bank AG 218 873 0,8

29 490 NatWest Group PLC 114 355 0,3
19 778 Banque Royale du Canada 2 024 4 628 4,3
28 363 La Banque de Nouvelle-Écosse 1 936 2 871 2,7
1 765 The PNC Financial Services 

Group, Inc. 327 506 0,5
29 436 La Banque Toronto-Dominion 2 069 3 808 3,6
3 926 Wells Fargo & Company 245 502 0,5

6 933 13 543 12,7

Boissons
166 600 AmBev S.A. 571 579 0,6
259 900 Budweiser Brewing Company APAC 

Limited 446 348 0,3
4 865 Heineken NV 582 547 0,5
3 047 Pernod Ricard SA 467 359 0,3

2 066 1 833 1,7

Vente au détail, gamme complète de produits
3 782 Target Corporation 480 507 0,5

39 470 The North West Company Inc. 1 448 1 931 1,8
130 511 Wal-Mart de Mexico SAB 

de CV, série V 502 557 0,5
2 430 2 995 2,8

Marchés financiers
1 274 State Street Corporation 115 226 0,2

11 951 UBS Group AG, actions inscrites 217 765 0,7
332 991 0,9

Produits chimiques
13 631 Methanex Corporation 606 742 0,7
14 712 Nutrien Ltd. 1 340 1 246 1,2

1 946 1 988 1,9

Matériaux de construction
1 006 Heidelberg Materials AG 92 362 0,3

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
18 838 Carrefour S.A. 423 433 0,4
12 927 Empire Company Limited, cat. A 467 617 0,6
3 661 Sysco Corporation 345 370 0,3

1 235 1 420 1,3

FPI diversifiées
74 841 Fiducie de placement immobilier 

Propriétés de Choix 1 090 1 109 1,0
308 911 Fibra Uno Administracion SA de CV 546 637 0,6

1 636 1 746 1,6

Services de télécommunication diversifiés
7 590 BCE Inc. 463 248 0,2

71 760 Telefônica Brasil S.A. 456 595 0,6
16 559 TELUS Corporation 395 300 0,3

1 314 1 143 1,1

Électricité
15 432 Brookfield Renewable Partners L.P. 327 572 0,5

Équipement et services liés à l’énergie
7 007 SLB Ltd. 325 369 0,3

Services financiers
3 509 Citigroup Inc. 328 562 0,5

Équipements et fournitures médicaux
2 270 Becton, Dickinson and Company 540 604 0,6

20 937 Smith & Nephew plc 321 480 0,4
861 1 084 1,0

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET
Fournisseurs de produits et services de santé

913 Cardinal Health, Inc. $61 $258 0,2
4 342 CVS Health Corporation 365 473 0,5

426 731 0,7

Hôtels, restaurants et loisirs
315 400 Genting Berhad 564 322 0,3
42 230 Pizza Pizza Royalty Corp. 425 659 0,6
13 491 Restaurant Brands International Inc. 1 093 1 264 1,2

2 082 2 245 2,1

Produits domestiques
4 805 Reckitt Benckiser Group plc 357 534 0,5

Producteurs indépendants d’énergie et d’électricité renouvelable
83 461 Algonquin Power & Utilities Corp. 706 704 0,7

Assurance
51 000 AIA Group Limited 528 719 0,7

795 Fairfax Financial Holdings Limited 462 2 080 1,9
26 684 Great-West Lifeco Inc. 963 1 806 1,7
8 719 iA Société financière inc. 671 1 551 1,5
2 532 Intact Corporation financière 453 723 0,7

41 703 Société Financière Manuvie 1 001 2 078 1,9
3 838 W. R. Berkley Corporation 196 369 0,3

4 274 9 326 8,7

Services liés aux technologies de l’information
4 001 Amdocs Limited 462 442 0,4
2 242 Capgemini SE 472 515 0,5

934 957 0,9

Médias
15 652 Comcast Corporation, cat. A 822 642 0,6
4 803 Publicis Groupe S.A. 452 687 0,6

42 994 Québecor Inc., cat. B 1 271 2 223 2,1
2 545 3 552 3,3

Services aux collectivités dversifiés
41 086 Brookfield Infrastructure Partners L.P. 1 421 1 960 1,8
22 551 National Grid plc 477 476 0,5

1 898 2 436 2,3

Pétrole, gaz et combustibles
114 077 Baytex Energy Corp. 484 507 0,5
35 881 Pembina Pipeline Corporation 1 494 1 876 1,8
8 123 Shell PLC, CAAE 433 819 0,8

33 451 Suncor Énergie Inc. 963 2 038 1,9
33 965 TC Energy Corporation 1 865 2 567 2,4
9 268 TotalEnergies SE 631 831 0,8

5 870 8 638 8,2

Produits issus du papier et de la forêt
21 739 Mondi Plc 332 365 0,3

Produits de soins personnels
20 650 Kenvue Inc. 525 489 0,5

Produits pharmaceutiques
31 563 GSK PLC 914 1 065 1,0
1 445 Johnson & Johnson 279 411 0,4
3 510 Merck & Co., Inc. 362 507 0,5

15 830 Pfizer Inc. 768 541 0,5
5 841 Sanofi 688 779 0,7

12 900 Takeda Pharmaceutical Company 
Limited 545 547 0,5

3 556 3 850 3,6

Logiciel
30 074 Computer Modelling Group Ltd. 165 157 0,2
35 932 Open Text Corporation 1 452 1 606 1,5

1 617 1 763 1,7

Vente au détail spécialisée
6 521 La Société Canadian Tire 

Limitée, cat. A 1 043 1 134 1,1

Matériel, stockage et périphériques technologiques
7 564 Samsung Electronics Co., Ltd., privil. 363 643 0,6
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FONDS DE REVENU STRATÉGIQUE SIONNA
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions/de parts et la valeur nominale), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Textiles, habillement et produits de luxe

887 Compagnie Financière Richemont SA, actions inscrites de série A $156 $264 0,3
1 200 Kering 596 583 0,5

752 847 0,8

Tabac
7 468 British American Tobacco p.l.c. 343 582 0,6
9 433 Imperial Brands PLC 363 545 0,5

706 1 127 1,1

Services de télécommunication sans fil
10 324 Millicom International Cellular S.A. 520 786 0,7
44 379 Rogers Communications Inc., cat. B 2 476 2 299 2,2

2 996 3 085 2,9

Total des actions 52 777 72 939 68,4

FONDS COMMUNS DE PLACEMENT
1 416 492 Fonds obligataire axé sur les sociétés Brandes, série IH 11 021 10 518 9,9
2 172 953 Fonds obligataire canadien Bridgehouse, série I 21 520 20 626 19,3

32 541 31 144 29,2

VALEUR 
NOMINALE TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

PLACEMENTS À COURT TERME
1 000 000 Gouvernement du Canada, bons du Trésor 2,22 % 15 juillet 2026 $988 $988 0,9

Total des placements 86 306 105 071 98,5
Contrats de change a) - -
Autres actifs, moins les passifs 1 597 1,5
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 106 668 100,0

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

2 janv. 2026 CAD 7 GBP 4 1,84675 - $
2 janv. 2026 CAD 3 USD 3 1,37108 -

- $

Remarques : Contrepartie : State Street Bank and Trust Co.; notation AA-;
 source : Standard & Poor’s
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FONDS DE REVENU STRATÉGIQUE SIONNA
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Fret aérien et logistique 0,7 0,4
Composants d’automobiles 1,1 1,1
Banques 12,7 12,4
Boissons 1,7 1,7
Vente au détail, gamme complète de produits 2,8 3,2
Marchés financiers 0,9 1,6
Produits chimiques 1,9 1,9
Matériaux de construction 0,3 0,6
Crédit à la consommation - 0,3
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 1,3 1,8
FPI diversifiées 1,6 1,5
Services de télécommunication diversifiés 1,1 1,0
Électricité 0,5 0,5
Équipement et services liés à l’énergie 0,3 -
Services financiers 0,5 1,8
Équipements et fournitures médicaux 1,0 0,4
Fournisseurs de produits et services de santé 0,7 0,9
Hôtels, restaurants et loisirs 2,1 2,1
Produits domestiques 0,5 0,5
Producteurs indépendants d’énergie et d’électricité 

renouvelable 0,7 -
Assurance 8,7 8,3
Services liés aux technologies de l’information 0,9 0,5
Médias 3,3 3,5
Services aux collectivités dversifiés 2,3 1,7
Pétrole, gaz et combustibles 8,2 8,7
Produits issus du papier et de la forêt 0,3 -
Produits de soins personnels 0,5 0,5
Produits pharmaceutiques 3,6 3,3
Logiciel 1,7 1,9
Vente au détail spécialisée 1,1 0,3
Matériel, stockage et périphériques technologiques 0,6 0,4
Textiles, habillement et produits de luxe 0,8 0,9
Tabac 1,1 1,1
Services de télécommunication sans fil 2,9 1,8

Fonds communs de placement 29,2 29,9
Placements à court terme 0,9 1,6

Total des placements 98,5 98,1
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 98,5 98,1
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,5 1,9

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Autriche 0,8 0,8
Brésil 1,2 0,9
Canada 62,9 62,1
France 3,9 3,2
Allemagne 0,3 0,6
Hong Kong 1,0 0,9
Japon 0,5 0,5
Luxembourg 0,7 -
Malaisie 0,3 0,4
Mexique 1,1 0,8
Pays-Bas 0,5 0,5
Singapour - 0,4
Corée du Sud 0,6 0,4
Suisse 1,0 1,1
Royaume-Uni 4,9 5,5
États-Unis 17,9 18,4

Placements à court terme 0,9 1,6

Total des placements 98,5 98,1
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 98,5 98,1
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 1,5 1,9

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 72 939 - - 72 939
Fonds communs de 

placement 31 144 - - 31 144
Placements à court 

terme - 988 - 988

Total des 
placements 104 083 988 - 105 071

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 64 364 - - 64 364
Fonds communs de 

placement 28 941 - - 28 941
Placements à court 

terme - 1 582 - 1 582

Total des 
placements 93 305 1 582 - 94 887

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

Gestionnaires d’actifs Bridgehouse a recours à des services d’évaluation tiers pour 
rajuster la juste valeur, le cas échéant, des titres étrangers, lorsque leur cours a 
fluctué sur les marchés nord-américains après la clôture des marchés étrangers. 
Les paramètres d’application des rajustements de la juste valeur sont fondés sur 
des données observables sur le marché, et, par conséquent, les titres étrangers 
sont classés au niveau 2.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.196



FONDS DE REVENU STRATÉGIQUE SIONNA
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Au cours des exercices clos le 31 décembre 2025 et le 31 décembre 2024, 
aucun transfert important n’a eu lieu entre des titres des niveaux 1 et 2.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds de revenu stratégique Sionna consiste à réaliser 
une croissance du capital à long terme et à générer un revenu, en investissant 
surtout dans des actions canadiennes et dans des titres à revenu fixe d’un 
gouvernement et de sociétés de qualité du Canada. Le Fonds peut aussi investir 
dans des sociétés étrangères et des titres à revenu fixe gouvernementaux et de 
sociétés des États-Unis. La répartition peut varier à l’occasion. Cependant, elle 
s’est toujours maintenue entre 40 % et 45 % pour les actions canadiennes, entre 
30 % et 35 % pour les titres à revenu fixe et à 25 % pour les actions mondiales.

Risque lié au cours du marché
Au 31  décembre  2025, si le cours des actions ou des parts des fonds 
sous-jacents avait augmenté ou diminué de 10 %, toutes les autres variables 
demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou 
diminué, respectivement, d’environ 5,9 M$ (au 31 décembre 2024, 5,8 M$), soit 
5,5 % (au 31 décembre 2024, 6,0 %) du total de l’actif net.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 1 173 19 24 1 216
Euro 5 968 - 71 6 039
Dollar de Hong Kong 1 067 - - 1 067
Yen 547 - - 547
Ringgit malaisien 322 - - 322
Peso mexicain 1 194 - - 1 194
Livre sterling 4 402 7 16 4 425
Won sud-coréen 643 - - 643
Franc suisse 1 030 - 19 1 049
Dollar américain 10 139 25 39 10 203
Renminbi (yuan) - -1 - -1

Total 26 485 50 169 26 704

% de l’actif net 24,8 - 0,2 25,0

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Real brésilien 846 8 26 880
Euro 4 916 - 45 4 961
Dollar de Hong Kong 833 - - 833
Yen 493 - - 493
Ringgit malaisien 391 - - 391
Peso mexicain 751 - - 751
Livre sterling 4 493 17 - 4 510
Dollar de Singapour 375 - - 375
Won sud-coréen 404 - - 404
Franc suisse 1 096 - 15 1 111
Dollar américain 8 820 10 32 8 862
Renminbi (yuan) - 3 - 3

Total 23 418 38 118 23 574

% de l’actif net 24,3 - 0,1 24,4

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 1,3 M$ (au 31 décembre 2024, 1,2 M$), soit 1,3 % 
(au 31 décembre 2024, 1,2 %) du total de l’actif net.

Risque de taux d’intérêt
Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, le Fonds était exposé au risque 
de taux d’intérêt par ses placements dans le Fonds obligataire canadien 
Bridgehouse et le Fonds obligataire axé sur les sociétés Brandes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, le Fonds était exposé au risque 
de taux d’intérêt, du fait de ces placements, selon leur terme à courir, 
comme suit :

31 DÉCEMBRE 2025 31 DÉCEMBRE 2024
TITRES DE 

CRÉANCE
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET

Moins de un an 4 626 4,3 7 084 7,3
De 1 à 3 ans 3 147 3,0 3 410 3,5
Entre 3 et 5 ans 3 981 3,7 1 790 1,9
Plus de 5 ans 21 938 20,6 21 382 22,1

Total 33 692 31,6 33 666 34,8

Au 31 décembre 2025, si les taux d’intérêt en vigueur avaient augmenté ou 
diminué de 1,0 %, en présumant que la courbe de rendement effectuerait un 
déplacement parallèle, toutes les autres variables demeurant par ailleurs 
constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, respectivement, 
d’environ 1,8  M$ (au 31  décembre  2024, 1,7  M$), soit 1,7  % (au 
31 décembre 2024, 1,8 %) du total de l’actif net. La sensibilité du Fonds aux 
variations des taux d’intérêt a été évaluée selon la duration moyenne pondérée 
des obligations. Dans la pratique, les résultats réels peuvent différer de cette 
analyse de sensibilité et l’écart pourrait être significatif.

Risque de crédit
Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, le Fonds était investi dans des 
titres de créance, essentiellement par ses placements dans le Fonds obligataire 
canadien Bridgehouse et le Fonds obligataire axé sur les sociétés Brandes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, le Fonds était investi dans des 
titres de créance notés comme suit :

31 DÉCEMBRE 2025 31 DÉCEMBRE 2024

TITRES DE 
CRÉANCE PAR 
NOTATION*

% DU TOTAL 
DES 

TITRES DE 
CRÉANCE

% DE 
L’ACTIF NET

% DU TOTAL 
DES 

TITRES DE 
CRÉANCE

% DE 
L’ACTIF NET

AAA/Aaa 25,1 7,2 30,9 9,1
AA/Aa 38,1 10,9 31,4 9,4
A/A 14,7 4,2 9,3 2,7
BBB/Baa 11,4 3,1 16,6 5,0
BB/Ba 7,5 2,1 9,9 2,9
B/B 2,5 0,7 1,9 0,6
CCC/Caa 0,5 0,2 - -
Non noté 0,2 0,1 - -

Total 100,0 28,5 100,0 29,7

*Exclut la trésorerie et les équivalents de trésorerie

Les notations sont celles de Standard & Poor’s, Moody’s et DBRS. Lorsque plus 
d’une notation est obtenue pour un titre, la notation moyenne est utilisée.

Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 197



FONDS DE REVENU STRATÉGIQUE SIONNA
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

Rapprochement entre le revenu brut et le revenu net tirés du prêt 
de titres

31 décembre 2025

(en milliers de dollars)
% DU REVENU 

BRUT

Revenu brut tiré du prêt de titres 1 100,0
Retenues d’impôts - -
Commissions versées à l’agent chargé du 

prêt de titres* 1 30,0

Total des prélèvements 1 30,0

Revenu net tiré du prêt de titres, 
déduction faite des retenues 
d’impôts - 70,0

31 décembre 2024

(en milliers de dollars)
% DU REVENU 

BRUT

Revenu brut tiré du prêt de titres 2 100,0
Retenues d’impôts - -
Commissions versées à l’agent chargé du 

prêt de titres* 1 50,0

Total des prélèvements 1 50,0

Revenu net tiré du prêt de titres, 
déduction faite des retenues 
d’impôts 1 50,0

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds ne conclut pas de conventions-cadres de compensation exécutoires.

INFORMATIONS SUR LES ENTITÉS STRUCTURÉES

NOM DU FONDS SOUS-JACENT

ACTIF NET DU 
FONDS SOUS-

JACENT (en milliers 
de dollars)

% DE 
L’ACTIF NET

PAYS 
D’ÉTABLISSEMENT 
ET PRINCIPAL LIEU 

D’AFFAIRES

% DE 
PARTICIPATION 

AU 31 DÉC. 2025

% DE 
PARTICIPATION 

AU  
31 DÉC. 

2024

Fonds obligataire axé sur les sociétés Brandes, série IH 33 712 9,9 Canada 31,2 27,8
Fonds obligataire canadien Bridgehouse, série I 23 187 19,3 Canada 89,0 87,5

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.198



FONDS DE RÉPARTITION MONDIALE T. ROWE PRICE
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 150 385 $ 144 793 $
Trésorerie 3 200 3 862
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 15 107
Montant à recevoir pour la vente de titres 129 130
Dividendes, intérêts à recevoir et distribution à recevoir des fonds sous-jacents 674 1 294
Montant à recevoir sur contrats de change au comptant ou à terme 1 066 581
Garanties dues de contreparties - 1 308

155 469 152 075

PASSIF
PASSIF COURANT
Achats de placements à payer 156 2 102
Rachats de parts rachetables à payer 22 393
Montant à payer sur contrats de change au comptant ou à terme 411 1 641
Garanties dues à des contreparties 796 -
Impôt sur les gains en capital exigible 22 -

1 407 4 136

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 154 062 $ 147 939 $
Coût des placements 131 876 125 516

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 54 269 $ 61 483 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 3 948 4 730
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 13,74 13,00

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 99 003 $ 86 005 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 7 332 6 555
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 13,50 13,12

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F5 12 $ 11 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F5 1 1
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F5 9,81 10,27

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 778 $ 440 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 57 35
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 13,60 12,75

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.

199



FONDS DE RÉPARTITION MONDIALE T. ROWE PRICE
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 2 288 $ 2 838 $
Intérêts à distribuer 2 269 1 548
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 163 136
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 12 343 5 324
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements -774 12 610
Gain (perte) net sur placements 16 289 22 456

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur contrats de change -1 713 -1 111
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des contrats de change 1 715 -1 902
Gain (perte) net sur dérivés 2 -3 013

Autres revenus 91 62
Gain (perte) net réalisé sur devises -263 63
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises -10 58
Résultat net 16 109 19 626

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 1 834 1 737
Frais juridiques 2 1
Audit 7 8
Frais d’intérêts 4 5
Comité d’examen indépendant 3 4
Droits de garde et frais de comptabilité 122 103
Frais de dépôt 28 23
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 6 5
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 196 204
Retenues d’impôts étrangers 254 324
Impôt sur les gains en capital 26 2
Coûts de transactions (note 2) 76 47

2 558 2 463
Charges absorbées -24 -41
Total des charges avant absorption 2 534 2 422

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 4 565 $ 7 086 $
Série F 8 839 10 092
Série F5 1 -
Série I 170 26

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 13 575 17 204

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 1,07 $ 1,50 $
Série F 1,28 1,65
Série F5 0,96 0,47
Série I 2,21 1,35

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE RÉPARTITION MONDIALE T. ROWE PRICE
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE F5

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $61 483 55 416 $ $86 005 66 164 $ $11 -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 4 565 7 086 8 839 10 092 1 -

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -640 -375 -2 095 -1 385 - -
Distribution des gains nets réalisés sur placements -732 - -4 121 - -1 -
Remboursement de capital - - - - -1 -

-1 372 -375 -6 216 -1 385 -2 -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 8 669 10 806 15 789 21 558 - 11
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 1 318 365 4 946 1 097 2 -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -795 -1 044 1 230 1 007 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -19 599 -10 771 -11 590 -12 528 - -

-10 407 -644 10 375 11 134 2 11

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE -7 214 6 067 12 998 19 841 1 11

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $54 269 61 483 $ $99 003 86 005 $ $12 11

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 4 730 325 4 786 351 6 555 438 5 670 296 1 025 -
Parts rachetables émises contre trésorerie 652 330 866 712 1 175 281 1 721 056 - 1 009
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 96 032 27 842 366 733 82 972 150 16
Transfert net des parts rachetables -58 305 -82 164 90 175 78 079 - -
Rachat de parts rachetables -1 471 920 -868 416 -856 000 -996 965 - -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 3 948 462 4 730 325 7 331 627 6 555 438 1 175 1 025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE I TOTAL DU FONDS

2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $440 1 $ $147 939 121 581

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 170 26 13 575 17 204

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net -29 -8 -2 764 -1 768
Distribution des gains nets réalisés sur placements - - -4 854 -
Remboursement de capital - - -1 -

-29 -8 -7 619 -1 768

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 1 320 428 25 778 32 803
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 30 8 6 296 1 470
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -435 37 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -718 -52 -31 907 -23 351

197 421 167 10 922

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 338 439 6 123 26 358

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $778 440 $ $154 062 147 939

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 34 537 49
Parts rachetables émises contre trésorerie 105 212 34 877
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 2 109 581
Transfert net des parts rachetables -33 563 2 988
Rachat de parts rachetables -51 095 -3 958

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 57 200 34 537

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE RÉPARTITION MONDIALE T. ROWE PRICE
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 13 575 $ 17 204 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -12 343 -5 324
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente de la trésorerie en devises -9 -12
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements 774 -12 610
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des contrats de change -1 715 1 902
Achat de placements -181 748 -153 097
Produit de la vente de placements 186 058 142 009
Revenu d’amortissement -278 -110
Augmentation (diminution) nette des garanties dues à des (à recevoir de) contreparties 2 104 -2 355
(Augmentation) diminution des dividendes, des intérêts courus à recevoir et de la 

distribution à recevoir des fonds sous-jacents 620 -847
(Augmentation) diminution de l’impôt sur les gains en capital exigible 22 -

7 060 -13 240

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 25 870 32 729
Distributions aux porteurs de parts rachetables -1 323 -298
Sommes versées au rachat de parts rachetables -32 278 -22 976

-7 731 9 455
PLUS-VALUE (MOINS-VALUE) LATENTE DE LA TRÉSORERIE, MONTANT NET 9 12

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE -662 -3 773

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 3 862 7 635

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 3 200 3 862

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Distributions provenant des fonds sous-jacents et dividendes, déduction faite des 

retenues d’impôts étrangers 2 708 1 842
Intérêts 2 214 1 373
Intérêts payés -4 -5

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE RÉPARTITION MONDIALE T. ROWE PRICE
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions/de parts), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET
ACTIONS
Aérospatiale et défense

734 CAE Inc. $26 $30 -
936 General Electric Company 203 396 0,3

1 303 Howmet Aerospace Inc. 157 367 0,2
315 MTU Aero Engines AG 161 179 0,1
48 Rheinmetall AG 108 121 0,1
78 Saab AB, cat. B 6 6 -

661 1 099 0,7

Fret aérien et logistique
129 Deutsche Post AG, actions inscrites 8 10 -
35 DSV A/S 10 12 -

300 Sankyu Inc. 15 22 -
99 United Parcel Service, Inc., cat. B 18 14 -

2 423 ZTO Express (Cayman) Inc. 71 69 0,1
122 127 0,1

Composants d’automobiles
400 Bridgestone Corp. 11 12 -
137 Compagnie Générale des 

Établissements Michelin 7 6 -
600 DENSO Corporation 11 12 -
241 Hyundai Mobis Co., Ltd. 64 85 0,1
203 Hyundai Motor India Limited 6 7 -
440 Magna International Inc. 27 32 -
400 Nifco Inc. 13 17 -
700 Niterra Co., Ltd. 30 43 -

1 400 Toyo Tire Corp. 33 53 0,1
202 267 0,2

Automobiles
48 Bayerische Motoren Werke (BMW) AG 6 7 -

400 BYD Company Limited, cat. A 10 8 -
27 Ferrari NV 18 14 -

171 General Motors Company 15 19 -
2 500 Honda Motor Co., Ltd. 33 34 -

45 Hyundai Motor Company 13 13 -
1 700 Isuzu Motors Limited 31 36 -

321 Mahindra & Mahindra Limited 17 18 -
24 Maruti Suzuki India Limited 5 6 -
76 Mercedes-Benz Group AG, actions 

inscrites 7 7 -
390 Tesla, Inc. 166 241 0,2

6 900 Toyota Motor Corporation 186 203 0,2
52 Volkswagen AG, privil. 8 9 -

515 615 0,4

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET
Banques

237 ABN AMRO Bank NV CVA $11 $11 -
8 595 Abu Dhabi Commercial Bank PJSC 48 46 -
1 501 Akbank T.A.S. 3 3 -
3 170 Al Rajhi Banking and 

Investment Corporation 97 113 0,1
1 511 ANZ Group Holdings Limited 41 50 -

615 Axis Bank Limited 12 12 -
10 772 Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, S.A. 295 348 0,2
1 995 Banco Santander SA 24 32 -
1 100 Bangkok Bank PCL, actions inscrites 7 8 -

480 Banque de Montréal 65 86 0,1
3 359 Bank Pekao SA 246 262 0,2
4 520 Barclays PLC 26 40 -
1 071 BAWAG Group AG 109 222 0,1

19 433 BDO Unibank Inc. 65 61 -
87 BNP Paribas S.A. 10 11 -

1 000 BOC Hong Kong Holdings, Ltd. 5 7 -
1 034 CaixaBank, SA 17 17 -

615 Banque Canadienne Impériale de 
Commerce 44 77 0,1

283 Capitec Bank Holdings Limited 62 97 0,1
85 000 China Construction Bank Corporation, 

cat. H 111 115 0,1
3 000 China Merchants Bank Co., 

Ltd., cat. H 25 28 -
2 700 CIMB Group Holdings Berhad 7 8 -

562 Commonwealth Bank of Australia 68 82 0,1
20 Credicorp Ltd. 5 8 -

44 000 CTBC Financial Holding Co., Ltd. 86 96 0,1
500 DBS Group Holdings Limited 25 30 -

5 881 DNB Bank ASA 171 224 0,1
4 040 E.Sun Financial Holding Co., Ltd. 6 6 -

82 East West Bancorp, Inc. 12 13 -
88 Erste Group Bank AG 14 15 -

1 434 Fifth Third Bancorp 79 92 0,1
1 350 First Abu Dhabi Bank PJSC 8 9 -
1 660 FirstRand Limited 9 13 -
3 799 Gulf Bank KSCP 6 6 -
1 359 HDFC Bank Limited 21 21 -
2 010 HSBC Holdings plc 35 44 -
7 004 Huntington Bancshares Incorporated 136 167 0,1
8 370 ICICI Bank Limited 194 171 0,1
9 000 Industrial and Commercial Bank of 

China Limited, cat. H 9 10 -
1 819 Intesa Sanpaolo S.p.A. 8 17 -
2 183 Itaú Unibanco Holdings S.A., privil. 15 21 -
8 899 Itaú Unibanco Holdings S.A., 

CAAE parrainés, privil. 69 88 0,1
14 530 Joint Stock Commercial Bank for 

Foreign Trade of Vietnam 51 44 -
991 JPMorgan Chase & Co. 278 438 0,3
626 KB Financial Group Inc. 54 74 -
349 KeyCorp. 9 10 -

4 239 Kotak Mahindra Bank Limited 145 142 0,1
152 706 Lloyds Banking Group plc 190 278 0,2
12 500 Mitsubishi UFJ Financial Group, Inc. 163 274 0,2

200 Mizuho Financial Group, Inc. 7 10 -
1 149 National Australia Bank Limited 36 44 -

685 Banque Nationale du Canada 79 118 0,1
1 659 National Bank of Kuwait SAK 8 8 -
2 955 Nova Ljubljanska banka d.d. CIAE, 

actions inscrites 128 173 0,1
5 806 NU Holdings Ltd., cat. A 103 133 0,1

682 OTP Bank Nyrt 44 100 0,1
500 Oversea-Chinese Banking Corporation 

Limited 9 11 -
28 Popular, Inc. 4 5 -

196 100 PT Bank Central Asia Tbk 153 132 0,1
21 200 PT Bank Rakyat Indonesia 

(Persero) Tbk 8 6 -
11 295 Qatar National Bank QPSC 67 79 0,1

400 Rakuten Bank, Ltd. 24 24 -
7 400 Resona Holdings, Inc. 68 97 0,1
1 488 Banque Royale du Canada 236 348 0,2

500 Saudi Awwal Bank 7 6 -
7 759 Saudi National Bank 102 107 0,1

314 Skandinaviska Enskilda Banken AB, 
série A 7 9 -

2 455 Société Générale SA 151 272 0,2
8 025 Standard Chartered plc 145 269 0,2

300 Sumitomo Mitsui Trust Holdings, Inc. 11 13 -
832 La Banque de Nouvelle-Écosse 58 84 0,1
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FONDS DE RÉPARTITION MONDIALE T. ROWE PRICE
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions/de parts), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Banques

1 728 La Banque Toronto-Dominion $157 $224 0,1
500 Tokyo Kiraboshi Financial Group, Inc. 23 38 -
46 Truist Financial Corporation 3 3 -

5 234 U.S. Bancorp 329 383 0,3
352 UniCredit S.p.A. 27 40 -
300 United Overseas Bank Limited 12 11 -

2 137 Wells Fargo & Company 151 273 0,2
55 Western Alliance Bancorporation 7 6 -

981 Westpac Banking Corporation 24 35 -
5 384 7 108 4,6

Boissons
157 Anheuser-Busch InBev S.A./NV 15 14 -

4 368 Arca Continental SAB de CV 62 65 0,1
500 Asahi Group Holdings, Ltd. 9 7 -

9 500 China Resources Beer (Holdings) 
Company Limited 49 44 -

180 Heineken Holding NV 19 18 -
1 566 Heineken NV 193 177 0,1

137 Monster Beverage Corporation 11 14 -
137 PepsiCo, Inc. 29 27 -

5 959 The Coca-Cola Company 531 572 0,4
918 938 0,6

Biotechnologie
223 AbbVie Inc. 65 70 0,1
17 Amgen Inc. 7 8 -
15 argenx SE 15 17 -

105 argenx SE, CAAE 63 121 0,1
300 BeOne Medicines Ltd. 9 9 -
31 BeOne Medicines Ltd., CAAE 12 13 -

1 207 Gilead Sciences, Inc. 184 203 0,1
11 IDEXX Laboratories, Inc. 11 10 -

500 Innovent Biologics, Inc. 4 7 -
29 Insmed Incorporated 8 7 -

2 800 Kitazato Corporation 36 39 -
100 Legend Biotech Corporation, CAAE 3 3 -
62 Mettler-Toledo International Inc. 103 119 0,1

472 Natera, Inc. 94 148 0,1
126 Regeneron Pharmaceuticals, Inc., 

actions inscrites 132 134 0,1
10 Samsung Biologics Co., Ltd. 17 16 -

169 Vertex Pharmaceuticals Inc. 105 105 0,1
868 1 029 0,7

Vente au détail, gamme complète de produits
11 948 Alibaba Group Holding Limited 237 301 0,2
5 697 Amazon.com, Inc. 1 187 1 805 1,2

61 Costco Wholesale Corporation 90 72 -
300 Isetan Mitsukoshi Holdings Ltd. 6 6 -

14 067 Marks and Spencer Group plc 91 86 0,1
141 PDD Holdings Inc., CAAE 23 22 -
248 Prosus NV 16 21 -

2 200 Takashimaya Company, Ltd. 23 32 -
16 Target Corporation 2 2 -

2 800 Wal-Mart de Mexico SAB 
de CV, série V 12 12 -

1 687 2 359 1,5

Produits pour l’industrie du bâtiment
4 515 ASSA ABLOY AB, série B 167 240 0,2

232 Astral Limited 5 5 -
130 Carrier Global Corporation 11 10 -
78 Compagnie de Saint-Gobain SA 11 11 -

1 367 Kingspan Group plc 149 163 0,1
34 Trane Technologies PLC 18 18 -

361 447 0,3

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET
Marchés financiers

156 3I Group plc $9 $9 -
221 Ares Management Corporation, cat. A 45 49 0,1
51 ASX Limited 3 2 -

1 100 Banco BTG Pactual SA 9 14 -
57 Blackstone Inc. 12 12 -

1 483 Bridgepoint Group PLC 9 8 -
2 235 Brookfield Corporation, cat. A 97 141 0,1

88 CME Group Inc., cat. A 32 33 -
6 502 CVC Capital Partners PLC 158 150 0,1

26 Deutsche Boerse AG 10 9 -
140 EQT AB 6 8 -
200 Hong Kong Exchanges and 

Clearing Limited 13 14 -
37 Intercontinental Exchange, Inc. 8 8 -

131 KKR & Co. Inc. 25 23 -
68 London Stock Exchange Group PLC 10 11 -

133 Macquarie Group Limited 24 25 -
154 Morgan Stanley 29 37 -
11 MSCI Inc., cat. A 8 9 -
83 Partners Group Holding AG 131 140 0,1
81 Robinhood Markets, Inc., cat. A 14 13 -
43 S&P Global Inc. 32 31 -
44 State Street Corporation 6 8 -

400 Strike Co., Ltd. 17 14 -
154 The Bank of New 

York Mellon Corporation 19 25 -
4 600 The Charles Schwab Corporation 469 631 0,4

168 The Goldman Sachs Group, Inc. 108 203 0,2
113 TPG Inc. 9 10 -

1 586 Tradeweb Markets Inc., cat. A 264 234 0,2
566 UBS Group AG, actions inscrites 29 36 -

1 605 1 907 1,2

Produits chimiques
193 Air Liquide SA 49 50 -

3 000 Air Water Inc. 60 59 0,1
150 BASF SE 11 11 -
151 Bayer AG, actions inscrites 6 9 -

1 146 CF Industries Holdings, Inc. 124 122 0,1
211 Corteva, Inc. 18 19 -

2 200 Daicel Corporation 27 27 -
62 Dow Inc. 2 2 -

112 Ecolab Inc. 43 40 -
400 Fuso Chemical Co., Ltd. 13 22 -

1 Givaudan SA, actions inscrites 7 6 -
169 LG Chem, Ltd. 51 53 0,1
610 Linde Public Limited Company 345 357 0,2
900 Mitsubishi Chemical Group 

Corporation 7 7 -
400 Nippon Sanso Holdings Corporation 17 16 -

1 000 Nippon Soda Co., Ltd. 23 32 -
95 Novonesis (Novozymes), série B 8 8 -

589 Nutrien Ltd. 50 50 -
304 Orica Limited 5 7 -
911 RPM International Inc. 128 130 0,1
240 Saudi Basic Industries Corporation 6 5 -

2 300 Shin-Etsu Chemical Co., Ltd. 103 98 0,1
42 Syensqo SA 5 5 -

1 038 Symrise AG 148 115 0,1
500 Teijin Limited 6 6 -
47 The Mosaic Company 2 2 -
93 The Sherwin-Williams Company 44 41 -

400 Tokai Carbon Co., Ltd. 4 3 -
1 312 1 302 0,8

Services et fournitures commerciales
63 Cintas Corporation 19 16 -

700 Daiei Kankyo Co., Ltd. 14 24 -
1 438 Downer EDI Limited 7 10 -

197 GFL Environmental Inc., sub., avec 
droit de vote 13 12 -

15 Global Payments Inc. 2 2 -
1 100 Park24 Co., Ltd. 19 20 -
2 569 Parkin Company PJSC 5 5 -

314 Republic Services, Inc. 84 91 0,1
2 417 SPIE SA 123 192 0,2

14 Veralto Corporation 2 2 -
43 Verisk Analytics, Inc., cat. A 17 13 -
81 Waste Connections, Inc. 22 20 -
42 Waste Management, Inc. 14 13 -

341 420 0,3
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FONDS DE RÉPARTITION MONDIALE T. ROWE PRICE
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions/de parts), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Équipements de communication

2 059 Arista Networks, Inc. $364 $370 0,2
22 Bel Fuse Inc., cat. B 5 5 -

259 Ciena Corporation 56 83 0,1
817 Cisco Systems, Inc. 80 87 0,1
610 Telefonaktiebolaget LM Ericsson, 

série B 7 8 -
512 553 0,4

Construction et ingénierie
190 APi Group Corporation 9 10 -
763 Brambles Limited 10 16 -
300 Kajima Corporation 9 15 -
97 Knife River Corporation 12 9 -

1 354 Larsen & Toubro Limited 77 85 0,1
2 800 Penta-Ocean Construction Co., Ltd. 17 39 -

156 Vinci S.A. 26 30 -
239 Groupe WSP Global Inc. 55 60 0,1

215 264 0,2

Matériaux de construction
91 CRH Public Limited Company 16 16 -
47 Heidelberg Materials AG 10 17 -

161 Holcim AG 24 22 -
35 James Hardie Industries PLC, 

dividende cumulatif 1 1 -
700 Maeda Kosen Co., Ltd. 12 12 -
17 Martin Marietta Materials, Inc. 15 14 -

15 800 Nippon Steel Corporation 97 89 0,1
33 Sika AG, actions inscrites 12 9 -

2 100 Taiheiyo Cement Corporation 66 71 0,1
1 100 The Siam Cement Public Company 

Limited, action inscrites 6 9 -
259 260 0,2

Crédit à la consommation
12 300 AIFUL Corporation 42 60 -

333 American Express Company 120 169 0,1
5 867 Bajaj Finance Limited 87 88 0,1

62 Capital One Financial Corporation 16 21 -
725 Shriram Finance Limited 7 11 -

272 349 0,2

Distribution et vente au détail de biens de consommation de base
939 Alimentation Couche-Tard Inc. 63 70 0,1

3 358 BIM Birlesik Magazalar AS 58 58 -
1 997 Clicks Group Limited 49 56 -

326 Coles Group Limited 6 6 -
33 100 CP ALL Public Company Limited 66 63 -

616 Dollar Tree, Inc. 94 104 0,1
7 502 Jerónimo Martins, SGPS, SA 215 245 0,2

473 Les Compagnies Loblaw limitée 19 29 -
14 876 Raia Drogasil SA 94 87 0,1
5 300 Seven & I Holdings Co., Ltd. 110 105 0,1

300 Trial Holdings Inc. 6 8 -
2 700 Tsuruha Holdings, Inc. 60 68 -

732 US Foods Holding Corp. 77 76 0,1
1 162 Walmart Inc. 103 178 0,1

232 Wesfarmers Limited 13 17 -
236 Woolworths Group Limited 7 6 -

1 040 1 176 0,8

Emballages et conteneurs
1 501 Ball Corporation 116 109 0,1
1 616 Klabin SA 8 7 -

497 Packaging Corporation of America 149 141 0,1
3 100 Rengo Co., Ltd. 26 33 -

299 290 0,2

Distributeurs
1 Pool Corporation - - -

Services consommateurs diversifiés
800 New Oriental Education & Technology 

Group Inc. 6 6 -
2 300 Singapore Telecommunications 

Limited 8 11 -
14 17 -

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET
FPI diversifiées

1 238 Acadia Realty Trust $26 $35 -
512 American Homes 4 Rent, cat. A 25 23 -
105 American Tower Corporation 30 25 -

1 141 AvalonBay Communities, Inc. 297 284 0,2
1 466 Big Yellow Group PLC 27 28 -
1 023 CubeSmart 61 51 0,1

11 300 Digital Core REIT Management 
Pte. Ltd. 10 8 -

538 Douglas Emmett, Inc. 11 8 -
138 Equinix, Inc. 146 145 0,1

3 545 Goodman Group 83 100 0,1
28 Invincible Investment Corporation 16 16 -
21 Japan Prime Realty Investment 

Corporation 18 20 -
16 Japan Real Estate Investment 

Corporation 18 18 -
8 800 Keppel DC REIT 21 21 -
9 192 Mirvac Group 16 17 -

17 900 NTT DC REIT 25 25 -
730 Pebblebrook Hotel Trust 11 11 -
829 Prologis, Inc. 138 145 0,1
29 Public Storage 12 10 -

390 Regency Centers Corp. 36 37 -
4 018 Rexford Industrial Realty, Inc. 254 214 0,2

10 660 Scentre Group Limited 30 41 -
395 Simon Property Group, Inc. 75 100 0,1
915 SmartStop Self Storage REIT, Inc. 42 39 -
375 Terreno Realty Corporation 33 30 -
784 Ventas, Inc. 55 83 0,1

5 404 Warehouses De Pauw Comm. VA 169 193 0,1
1 259 Welltower Inc. 217 321 0,2
4 023 Weyerhaeuser Company 169 131 0,1

2 071 2 179 1,4

Services de télécommunication diversifiés
3 244 BT Group plc 9 11 -

157 Cellnex Telecom, SA 8 7 -
26 500 China Tower Corporation Limited, 

cat. H 54 54 0,1
5 712 Deutsche Telekom AG, actions 

inscrites 209 255 0,2
1 424 Koninklijke KPN NV 8 9 -

827 Luxco3, actions 20 20 -
235 Orange S.A. 5 5 -
358 Saudi Telecom Co. 6 6 -

3 025 Telstra Group Limited 11 14 -
330 381 0,3

Électricité
718 Alliant Energy Corporation 68 64 -

1 818 Ameren Corporation 220 249 0,2
141 Consolidated Edison, Inc. 21 19 -
42 Constellation Energy Corporation 15 20 -

384 E.ON SE 8 10 -
1 574 Enel S.p.A. 17 23 -

460 Fortis Inc. 26 33 -
426 Hydro One Limited 18 23 -

1 010 Iberdrola, S.A. 21 30 -
591 NextEra Energy, Inc. 58 65 0,1
303 Origin Energy Limited 3 3 -

4 252 Orsted A/S 122 112 0,1
1 083 PG&E Corporation 24 24 -

16 079 Power Grid Corporation of India Ltd. 78 65 -
483 Redeia Corporacion SA 13 12 -
625 Terna-Rete Elettrica Nazionale S.p.A. 8 9 -
100 The Kansai Electric Power 

Company, Incorporated 1 2 -
3 214 The Southern Company 345 385 0,3

1 066 1 148 0,7
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NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Équipement électrique

193 ABB Ltd., actions inscrites $15 $20 -
16 AMETEK, Inc. 5 4 -

1 000 Bizlink Holding Inc. 58 66 0,1
48 Emerson Electric Co. 9 9 -
17 GE Vernova Inc. 9 15 -

1 580 Hongfa Technology Co., Ltd. 8 9 -
300 HORIBA, Ltd. 25 42 -
49 Hubbell Incorporated 27 30 -

110 Johnson Controls International plc 14 18 -
63 Legrand SA 10 13 -

2 700 Mitsubishi Electric Corporation 58 109 0,1
2 100 Nidec Corporation 36 39 -

69 nVent Electric PLC 9 10 -
463 Prysmian SPA 61 64 0,1
219 Rockwell Automation, Inc. 83 117 0,1
804 Schneider Electric SE 286 305 0,2
663 Shoals Technologies Group, Inc., 

cat. A 8 8 -
1 717 Siemens AG, actions inscrites 425 656 0,4

81 Siemens Energy AG 7 16 -
143 Vertiv Holdings Co. 20 32 -
134 Vestas Wind Systems AS 4 5 -

6 671 WEG SA 70 81 0,1
1 247 1 668 1,1

Équipements, instruments et composants électroniques
2 201 Amphenol Corporation cat. A 163 408 0,3

24 CDW Corporation 7 5 -
106 Celestica Inc. 42 43 -

1 400 Contemporary Amperex 
Technology Co., Ltd., cat. A 68 101 0,1

112 Corning Incorporated 14 13 -
800 Daiwabo Holdings Co., Ltd. 19 22 -

4 000 Delta Electronics, Inc. 89 168 0,1
700 Electric Connector 

Technology Co., Ltd., cat. A 7 7 -
149 Fabrinet 89 93 0,1
297 Hexagon AB, série B 5 5 -

1 200 Hitachi, Ltd. 41 52 -
20 000 Hon Hai Precision Industry Co., Ltd. 172 203 0,1
1 184 Keysight Technologies, Inc. 274 330 0,2
4 000 Luxshare Precision Industry Co., Ltd., 

cat. A 54 44 -
500 OPTEX Group Company, Limited 7 11 -

1 700 Rigaku Holdings Corporation 13 18 -
62 200 TCL Technology Group Corporation 53 55 -
1 236 TE Connectivity Public Limited 

Company 255 386 0,3
35 Teledyne Technologies Inc. 24 25 -

7 000 Unimicron Technology Corp. 54 67 0,1
1 400 Yokogawa Electric Corporation 40 62 0,1

1 490 2 118 1,4

Équipement et services liés à l’énergie
660 Baker Hughes Company, cat. A 38 41 -
643 Expro Group Holdings NV 15 12 -
169 Kodiak Gas Services, Inc. 6 9 -
100 MODEC, Inc. 2 11 -
598 NOV Inc. 13 13 -
100 Precision Drilling Corporation 7 10 -

5 093 SLB Ltd. 319 268 0,2
1 950 TechnipFMC plc 65 119 0,1

235 Tenaris SA 6 6 -
186 Tenaris SA, CAAE 8 10 -
189 Weatherford International Public 

Limited Company 23 20 -
502 519 0,3

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET
Divertissements

1 700 Cover Corporation $27 $22 -
61 Liberty Media Corp. / 

Liberty Formula One, cat. C 8 8 -
2 715 NetEase, Inc. 76 103 0,1
3 012 Netflix, Inc. 246 388 0,3
1 400 Nintendo Co., Ltd. 120 130 0,1

345 S.M. Entertainment Co., Ltd. 46 44 -
526 Sea Limited ADR 100 92 0,1
35 Spotify Technology SA 31 28 -

1 003 The Walt Disney Company 141 157 0,1
59 TKO Group Holdings, Inc. 15 17 -

100 Toho Co., Ltd. 9 7 -
5 635 Universal Music Group NV 222 202 0,1

1 041 1 198 0,8

Services financiers
94 Adyen NV 183 208 0,2

4 417 Adyen NV, CAAE 103 97 0,1
73 Apollo Global Management, Inc. 15 14 -

358 AXA, S.A. 21 24 -
11 110 Bank of America Corporation 638 839 0,6

105 Berkshire Hathaway Inc., cat. B 78 72 0,1
22 Blackrock, Inc. 31 32 -

124 Brookfield Asset Management Ltd, 
cat. A 7 9 -

12 Cboe Global Markets, Inc. 4 4 -
2 261 Citigroup Inc. 202 362 0,2

218 Corebridge Financial, Inc. 10 9 -
70 Corpay, Inc. 37 29 -

2 626 Edenred 150 80 0,1
1 010 Element Fleet Management Corp. 26 36 -
2 463 Equitable Holdings, Inc. 123 161 0,1

34 Euronext N.V. 4 7 -
49 Fiserv, Inc. 8 4 -

489 ING Groep N.V. 10 19 -
154 Investor Aktiebolag, cat. B 7 8 -
38 Klarna Group PLC 2 1 -

731 MasterCard Incorporated, cat. A 445 573 0,4
3 135 MetLife, Inc. 346 340 0,2

35 Moody's Corporation 23 25 -
3 700 ORIX Corporation 105 148 0,1
1 816 Rocket Companies, Inc., cat. A 49 48 -

300 SBI Holdings, Inc. 9 9 -
285 Talon Capital Corp. 4 4 -
279 Groupe TMX Limitée 14 15 -

1 873 Visa Inc., cat. A 674 902 0,6
139 Voya Financial, Inc. 14 14 -

3 342 4 093 2,7

Produits alimentaires
200 Calbee, Inc. 5 5 -
90 Danone SA 11 11 -

441 George Weston Ltd. 40 42 -
325 Keurig Dr. Pepper Inc. 16 12 -
239 Kwality Wall S India Ltd. - - -
79 Lamb Weston Holdings, Inc. 5 5 -

1 415 Mondelez International, Inc., cat. A 122 105 0,1
2 501 Nestlé SA, actions inscrites 332 340 0,2

12 700 PTCisarua Mountain Dairy Tbk 5 6 -
37 The Magnum Ice Cream Company NV 1 1 -
47 Tyson Foods, Inc., cat. A 4 4 -

541 531 0,3

Services de distribution de gaz
212 APA Group 1 2 -
553 Atmos Energy Corporation 102 127 0,1
600 ENN Energy Holdings, Ltd. 6 7 -
178 Targa Resources Corp. 35 45 -

144 181 0,1
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NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Transport terrestre

870 Compagnie des chemins de fer 
nationaux du Canada $132 $118 0,1

1 069 Canadien Pacifique Kansas City 
Limitée 115 108 0,1

9 977 CSX Corporation 473 497 0,3
1 100 Kyushu Railway Company 39 39 -
4 972 Localiza Rent a Car S.A. 51 54 -

191 Localiza Rent a Car SA, privil. 2 2 -
581 Old Dominion Freight Line, Inc. 134 125 0,1
47 Saia, Inc. 23 21 -
13 Union Pacific Corporation 4 4 -

973 968 0,6

Équipements et fournitures médicaux
891 Abbott Laboratories 163 153 0,1
480 Becton, Dickinson and Company 155 128 0,1
204 Boston Scientific Corporation 30 27 -
17 Cochlear Limited 5 4 -

1 033 Coloplast A/S, série B 155 122 0,1
46 Edwards Lifesciences Corporation 5 5 -

300 Hoya Corporation 53 62 -
493 Intuitive Surgical, Inc. 217 383 0,3
114 Koninklijke Philips NV 4 4 -
113 Medline Inc., cat. A 5 7 -
84 Medtronic plc 11 11 -

1 100 Nakanishi Inc. 22 19 -
2 700 Olympus Corporation 53 47 -

64 ResMed Inc. 23 21 -
124 Siemens Healthineers AG 10 9 -
222 Sonova Holding AG, actions 

enregistrées 93 79 0,1
20 STERIS Public Limited Company 7 7 -

900 Straumann Holding AG, actions 
inscrites 153 144 0,1

447 Stryker Corporation 199 216 0,1
18 West Pharmaceutical Services, Inc. 7 7 -

2 307 Zimmer Biomet Holdings, Inc. 356 285 0,2
1 726 1 740 1,1

Fournisseurs de produits et services de santé
4 728 Amplifon SPA 149 104 0,1

371 Apollo Hospitals Enterprise Limited 46 40 -
52 Cardinal Health, Inc. 11 15 -

120 Centene Corporation 6 7 -
2 691 CVS Health Corporation 263 293 0,2
1 006 Elevance Health, Inc. 584 484 0,3

550 Encompass Health Corporation 87 80 0,1
119 Fresenius SE & Co. KGaA 7 9 -
20 IQVIA Holdings Inc. 5 6 -
13 McKesson Corporation 12 15 -

488 Quest Diagnostics Incorporated 102 116 0,1
147 Sonic Healthcare Limited 3 3 -
59 Tenet Healthcare Corporation 11 16 -

618 The Cigna Group 254 233 0,2
1 045 UnitedHealth Group Incorporated 671 474 0,3

2 211 1 895 1,3

SIIC soins de santé
329 Aedifica SA 35 36 -
905 Healthcare Realty Trust Incorporated, 

cat. A 20 21 -
55 57 -

Technologie en santé
600 M3, Inc. 11 11 -

FPI, hôtels et lieux de villégiatures
538 MakeMyTrip Limited 69 61 -

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET
Hôtels, restaurants et loisirs

24 Airbnb, Inc, cat. A $4 $4 -
2 325 Chipotle Mexican Grill, Inc. 130 118 0,1

253 Compass Group plc 13 11 -
19 Darden Restaurants, Inc. 5 5 -
8 Domino’s Pizza, Inc. 5 5 -

690 DoorDash Inc., cat. A 217 214 0,2
1 627 Eternal Ltd. 7 7 -
1 000 H World Group Limited 5 6 -
1 051 H World Group Limited, CAAE 53 68 0,1

67 Hilton Worldwide Holdings Inc. 20 26 -
90 InterContinental Hotels Group PLC 17 17 -

710 Jollibee Foods Corporation 4 3 -
500 Kyoritsu Maintenance Co., Ltd. 12 12 -
70 Marriott International, Inc., cat. A 26 30 -

429 McDonald’s Corporation 177 180 0,1
1 100 Resorttrust, Inc. 12 19 -

167 Restaurant Brands International Inc. 15 16 -
2 800 ROUND ONE Corporation 27 28 -

48 Royal Caribbean Cruises Ltd. 23 18 -
1 281 Swiggy Limited 9 8 -
1 600 Tongcheng Travel Holdings Limited 5 6 -

137 Trip.com Group Limited, CAAE 12 14 -
20 Wingstop Inc. 7 7 -

109 Yum China Holdings, Inc. 7 7 -
812 829 0,5

Biens de consommation durables de logement
300 Midea Group Co., Ltd., cat. H 4 5 -

2 NVR, Inc. 21 20 -
900 Open House Co., Ltd. 46 73 0,1

1 212 Persimmon Plc 27 30 -
590 PulteGroup Inc. 99 95 0,1
200 Sekisui House, Ltd. 6 6 -

5 100 Sony Group Corporation 132 180 0,1
335 409 0,3

Produits domestiques
2 808 Colgate-Palmolive Company 313 305 0,2

261 Essity AB, cat. B 9 10 -
114 Reckitt Benckiser Group plc 13 13 -

4 149 The Procter & Gamble Company 914 816 0,6
700 Unicharm Corporation 5 5 -
165 Unilever PLC, CAAE parrainés 16 15 -

1 270 1 164 0,8

Producteurs indépendants d’énergie et d’électricité renouvelable
58 DTE Energy Company 11 10 -
34 NRG Energy, Inc. 5 8 -

16 18 -

Conglomérats industriels
53 3M Company 12 12 -

6 175 Reliance Industries Limited 144 148 0,1
43 SK Square Co., Ltd. 7 15 -
12 W.W. Grainger, Inc. 16 16 -

179 191 0,1

FPI industrielles
213 EastGroup Properties, Inc. 51 52 -
19 Nippon Prologis REIT, Inc. 14 15 -

17 339 SEGRO PLC 235 232 0,2
300 299 0,2
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NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Assurance

7 600 AIA Group Limited $92 $107 0,1
53 Allianz SE, actions inscrites 22 33 -

1 713 American International Group, Inc. 188 201 0,1
6 Arthur J. Gallagher & Co. 2 2 -

53 ASR Nederland NV 4 5 -
263 Assicurazioni Generali SpA 15 15 -

17 408 Aviva plc 179 221 0,1
48 Axis Capital Holdings Limited 7 7 -

2 000 Cathay Financial Holding Co., Ltd. 6 7 -
15 000 China Pacific Insurance 

(Group) Co., Ltd., cat. H 69 93 0,1
1 270 Chubb Limited 447 544 0,4

200 Definity Financial Corporation 12 15 -
11 Fairfax Financial Holdings Limited 15 29 -

984 Great-West Lifeco Inc. 47 67 0,1
17 Hannover Rueck SE 7 7 -

7 330 HDFC Life Insurance Company Ltd. 89 84 0,1
233 Hiscox Ltd. 5 6 -
259 Insurance Australia Group Limited 2 2 -
166 Intact Corporation financière 39 47 -

57 687 Linea Directa Aseguradora SA Cia de 
Seguros y Reaseguros 118 104 0,1

13 973 Mandatum OYJ 121 155 0,1
1 096 Société Financière Manuvie 37 55 -

156 Marsh & McLennan Companies, Inc. 46 40 -
1 227 Medibank Private Limited 6 5 -
3 500 MS&AD Insurance Group Holdings, 

Inc. 117 113 0,1
27 Münchener Rückversicherungs-

Gesellschaft AG, actions inscrites 22 24 -
20 000 PICC Property and Casualty 

Company Limited, cat. H 62 58 -
351 Power Corporation du Canada 16 26 -
257 Prudential plc 3 6 -
265 QBE Insurance Group Limited 4 5 -
14 RenaissanceRe Holdings, Ltd. 5 5 -

1 477 Sampo Oyj, série A 19 24 -
11 Samsung Fire & Marine 

Insurance Co., Ltd. 4 5 -
39 Samsung Life Insurance Co., Ltd. 6 6 -

300 Storebrand ASA, cat. A 4 7 -
833 Financière Sun Life inc. 64 71 0,1
394 Suncorp Group Limited 7 6 -
500 T&D Holdings, Inc. 16 16 -
963 The Allstate Corporation 235 275 0,2

1 037 The Hartford Insurance Group, Inc. 122 196 0,1
464 The Progressive Corporation 101 145 0,1

5 Zurich Insurance Group AG 5 5 -
2 387 2 844 1,8

Médias et services interactifs
3 193 Alphabet Inc., cat. A 580 1 372 0,9
4 324 Alphabet Inc., cat. C 1 023 1 862 1,2
2 546 Kanzhun Limited, CAAE 63 71 0,1
1 262 Meta Platforms Inc., cat. A 759 1 143 0,7

153 Naspers Limited 10 14 -
5 700 Tencent Holdings Limited 348 602 0,4

2 783 5 064 3,3

Vente par Internet et marketing direct
2 782 Coupang, Inc., cat. A 69 90 0,1

Logiciels et services Internet
87 MercadoLibre, Inc. 222 241 0,2
46 Uber Technologies, Inc. 6 5 -

228 246 0,2

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET
Services liés aux technologies de l’information

305 Accenture plc, cat. A $140 $112 0,1
2 026 Amadeus IT Group SA 184 205 0,1

6 Automatic Data Processing, Inc. 3 2 -
4 471 Block, Inc. 366 399 0,3

774 Booz Allen Hamilton Holding 
Corp. cat. A 114 90 -

290 Broadridge Financial Solutions, Inc. 86 89 -
117 CGI inc. 16 15 -
131 Computershare Limited 4 4 -
238 EPAM System, Inc. 61 67 -

3 784 Infosys Limited 98 93 0,1
141 International Business Machines 

Corporation 54 57 -
212 MongoDB, Inc. 89 122 0,1

1 655 Shopify Inc., cat. A 178 366 0,3
45 Snowflake Inc., cat. A 16 14 -

128 Tata Consultancy Services 7 6 -
6 437 Wise PLC, cat. A 119 106 0,1

1 535 1 747 1,1

Outils et services appliqués aux sciences biologiques
425 Danaher Corporation 134 134 0,1
534 Divi’s Laboratories Limited 55 52 -

9 Lonza Group AG, actions inscrites 8 8 -
529 Sartorius Stedim Biotech SA 167 179 0,1
185 Thermo Fisher Scientific Inc. 136 147 0,1

8 Waters Corporation 5 4 -
500 WuXi Biologics (Cayman) Inc. 3 3 -
500 Wuxi Xdc Cayman Inc. 6 6 -

514 533 0,3

Machines
814 AGCO Corporation 109 117 0,1
578 Atlas Copco AB, cat. A 14 14 -
311 Caterpillar Inc. 178 245 0,2

1 300 CKD Corporation 27 35 -
5 200 CRRC Corporation Limited, cat. A 8 7 -

196 Cummins Inc. 75 137 0,1
1 340 Cummins India Ltd. 75 91 0,1
3 495 Daimler Truck Holding AG 180 208 0,1

301 Deere & Company 176 192 0,1
64 Dover Corporation 17 17 -

200 Epiroc AB, série A 6 6 -
3 126 Fortive Corporation 245 237 0,2

784 Ingersoll Rand Inc. 84 85 0,1
167 Interpump Group S.p.A. 9 13 -
300 Kawasaki Heavy Industries, Ltd. 16 27 -
163 KION Group AG 10 18 -

1 100 Komatsu, Ltd. 45 48 -
300 METAWATER Co., Ltd. 5 9 -
300 Mitsubishi Heavy Industries, Ltd. 12 10 -

1 700 Miura Co., Ltd. 49 45 -
96 PACCAR Inc. 14 14 -

149 Parker-Hannifin Corporation 119 180 0,1
744 Pentair Public Limited Company 105 106 0,1
396 Samsung Heavy Industries Co., Ltd. 4 9 -

6 452 Sandvik AB NPV 180 287 0,2
1 400 Sany Heavy Industry Co., Ltd. 

(Hong Kong) 6 6 -
17 300 Sany Heavy Industry Co., Ltd., cat. A 67 72 0,1
3 600 Seatrium Limited 9 8 -

51 Spirax Group PLC 7 7 -
1 988 Stanley Black & Decker, Inc. 226 203 0,1

300 TAKEUCHI MFG. Co., Ltd. 15 18 -
2 500 Techtronic Industries Company 

Limited 35 40 -
584 The Middleby Corporation 100 119 0,1
237 Volvo AB, cat. B 11 10 -

1 900 Weichai Power Co., Ltd., cat. A 6 6 -
277 Westinghouse Air Brake 

Technologies Corp. 80 81 0,1
28 Xylem, Inc. 5 5 -

2 329 2 732 1,8

Transport maritime
70 HD Hyundai Marine Solution Co., Ltd. 15 13 -

1 000 SITC International Holdings Company 
Limited 5 5 -

20 18 -
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NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Médias

75 Alamos Gold Inc. $2 $4 -
468 Auto Trader Group plc 7 5 -
95 CAR Group Limited 2 3 -

103 Comcast Corporation, cat. A 4 4 -
9 068 Informa PLC 118 148 0,1
2 666 News Corporation, cat. A 80 96 0,1

426 RELX PLC 29 24 -
2 148 Springer Nature AG & Co., KGaA 71 66 -

313 350 0,2

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET
Métaux et exploitation minière

1 053 Mines Agnico-Eagle Limitée $120 $245 0,2
1 557 Alamos Gold Inc., cat. A 46 82 0,1

161 Alcoa Corporation 7 12 -
1 139 Aluminium Bahrain BSC 4 5 -
2 998 Americas Gold and Silver Corporation 19 21 -
1 013 Anglo American PLC 48 58 0,1

726 AngloGold Ashanti PLC 33 85 -
317 Antofagasta PLC 12 19 -
331 ArcelorMittal SA 15 21 -

1 654 Aris Mining Corporation 33 37 0,1
859 Artemis Gold Inc. 17 31 -

2 061 Asante Gold Corporation 4 3 -
5 305 Ausgold Limited 3 5 -
1 809 B2Gold Corp. 10 11 -
1 920 Benz Mining Corp., CAAE 2 3 -

350 BlueScope Steel Limited 8 8 -
66 Boliden AB 4 5 -

1 676 Capricorn Metals Ltd. 8 22 -
2 206 Capstone Copper Corp. 23 30 -

36 Carpenter Technology Corporation 14 16 -
2 236 Champion Iron Limited 14 12 -
3 000 China Hongqiao Group Limited 14 17 -
5 000 China Steel Corporation 5 4 -

24 000 CMOC Group Limited, cat. H 30 81 0,1
275 Coeur Mining, Inc. 2 7 -

2 210 Discovery Silver Corp. 7 18 -
85 DPM Metals Inc. 2 4 -

6 310 Emerald Resources NL 21 36 -
80 Endeavour Silver Corp. 1 1 -

354 Equinox Gold Corp. 4 7 -
717 Ero Copper Corp. 16 28 -
69 ESAB Corporation 12 11 -

2 392 Evolution Mining Limited 22 28 -
5 605 First Mining Gold Corp. 2 3 -
1 840 First Quantum Minerals Ltd. 42 68 0,1
1 153 Fortescue Ltd. 21 23 -

560 Franco-Nevada Corporation 150 159 0,1
800 G Mining Ventures Corp. 12 33 -
647 Genesis Minerals Limited 3 4 -

1 092 Gold Fields Limited 26 65 0,1
171 Gold Royalty Corp. 1 1 -

7 646 Grupo México, S.A.B. de C.V., cat. B 56 99 0,1
12 300 Hoa Phat Group Joint Stock Company 18 17 -
1 831 Iluka Resources Limited 10 10 -

305 Industrias Penoles, SAB de CV 7 22 -
660 Ivanhoe Electric Inc. 9 14 -

1 989 Ivanhoe Mines Ltd., cat. A 27 31 -
200 JFE Holdings, Inc. 3 3 -
231 Jindal Stainless Limited 3 3 -
379 JSW Steel Limited 6 7 -
21 KGHM Polska Miedz SA 2 2 -

2 740 Kinross Gold Corporation 51 106 0,1
5 198 Kumba Iron Ore Limited 142 151 0,1

243 Lundin Gold Inc. 10 28 -
148 Lundin Mining Corporation 3 4 -
145 Lunr Royalties Corp. - 2 -
366 Lynas Rare Earths Limited 5 4 -

2 381 Meridian Mining PLC 3 4 -
199 Montage Gold Corp. 1 2 -
109 MP Materials Corp. 9 8 -

1 733 New Found Gold Corp. 6 7 -
1 605 Newmont Corporation 126 220 0,2

42 Newmont Corporation, dividende 
cumulatif 2 6 -

774 Ngex Minerals Ltd. 10 20 -
511 Norsk Hydro ASA 5 5 -
959 Northam Platinum Holdings Ltd. 12 27 -

1 391 Northern Star Resources Limited 19 34 -
163 Nucor Corporation 35 36 -

3 949 Omai Gold Mines Corp. 4 6 -
673 OR Royalties Inc. 15 33 -
349 Pan American Silver Corp. 13 25 -
40 POSCO Holdings Inc. 11 12 -

14 576 Predictive Discovery Limited 3 10 -
1 295 Ramelius Resources Limited 3 5 -

80 Reliance Inc. 30 32 -
201 Rio Tinto Limited 22 27 -
777 Rio Tinto plc 67 86 0,1
951 Robex Resources Inc. 4 5 -
290 Robex Resources Inc., CAAE 1 1 -

9 Royal Gold, Inc. 2 3 -
937 Sandfire Resources Ltd. 7 15 -

209



FONDS DE RÉPARTITION MONDIALE T. ROWE PRICE
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions/de parts), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Métaux et exploitation minière

381 Saudi Arabian Mining Company $9 $8 -
6 723 Sibanye Stillwater Limited 15 34 -

814 Skeena Resources Limited 7 27 -
1 719 Snowline Gold Corp. 13 30 -

651 Southern Copper Corporation 84 128 0,1
504 Southern Palladium Limited - 1 -

1 986 Sovereign Metals Limited 2 1 -
281 Steel Dynamics, Inc. 48 65 0,1

5 409 Tata Steel Limited 13 15 -
400 Teck Resources Limited, cat. B 22 26 -
502 Ressources Teck Limitée, cat. B, 

sub., avec droit de vote 31 33 -
409 thyssenKrupp AG 6 6 -
53 Torex Gold Resources, Inc. 2 3 -

14 422 Turaco Gold Limited 8 11 -
574 Valterra Platinum Limited 35 67 0,1
156 Warrior Met Coal, Inc. 10 19 -
673 Wheaton Precious Metals Corp. 48 109 0,1

11 800 Yunnan Aluminium Co., Ltd., cat. A 60 76 0,1
2 012 3 120 2,0

FPI, prêts hypothécaires
1 501 Equity Lifestyle Properties, Inc. 131 125 0,1

Services aux collectivités dversifiés
95 CMS Energy Corporation 9 9 -

256 Engie SA 7 9 -
6 879 National Grid plc 116 146 0,1
1 665 Sempra 181 202 0,2

308 Xcel Energy Inc. 32 31 -
345 397 0,3

Électronique de bureau
5 900 Konica Minolta, Inc. 24 35 -

FPI, immeubles à bureaux
50 BXP, Inc. 5 5 -

532 Vornado Realty Trust 27 24 -
32 29 -

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET
Pétrole, gaz et combustibles

575 Advantage Energy Ltd. $6 $7 -
390 AltaGas Ltd. 12 16 -
535 ARC Resources Ltd. 14 14 -

4 249 BP p.l.c. 35 34 -
750 Corporation Cameco 45 94 0,1

2 932 Canadian Natural Resources Ltd. 124 136 0,1
1 409 Cenovus Energy Inc. 31 33 -

19 Centrus Energy Corp., cat. A 7 6 -
695 Chevron Corporation 152 145 0,1

4 588 ConocoPhillips 679 589 0,4
148 Diamondback Energy, Inc. 31 31 -

2 803 Enbridge Inc. 151 184 0,1
795 Energy Fuels Inc. 13 16 -
795 EOG Resources, Inc. 129 115 0,1
422 EQT Corporation 22 31 -

1 328 Expand Energy Corporation 174 201 0,1
2 401 Exxon Mobil Corporation 367 397 0,3
5 111 Galp Energia, SGPS, SA 116 121 0,1

712 Headwater Exploration Inc. 6 7 -
1 229 Kelt Exploration, Ltd. 9 9 -

289 Kinder Morgan, Inc., cat. P 10 11 -
51 Marathon Petroleum Corporation 11 11 -

179 NAC Kazatomprom JSC, CIAE, 
actions inscrites 10 14 -

253 Neste Oyj 6 8 -
218 ONEOK, Inc. 32 22 -
272 Ovintiv Inc. 16 15 -
313 Pembina Pipeline Corporation 15 16 -
684 Permian Resources Corporation 15 13 -

1 400 Petróleo Brasileiro S.A., privil. 12 11 -
133 Phillips 66 23 24 -
267 Range Resources Corporation 11 13 -
398 Santos Limited 3 2 -
857 Saudi Arabian Oil Company 9 7 -

8 669 Shell PLC 377 440 0,3
341 South Bow Corporation 10 13 -

2 030 Suncor Énergie Inc. 99 124 0,1
979 Tamarack Valley Energy, Ltd. 6 8 -

1 136 TC Energy Corporation 64 86 0,1
1 760 The Williams Companies, Inc. 94 145 0,1
5 395 Totalenergies SE 458 485 0,3

848 Tourmaline Oil Corp. 54 52 0,1
2 472 Uranium Energy Corp. 23 40 -

734 Valero Energy Corporation 138 164 0,1
1 052 Var Energi ASA 4 5 -

227 Viper Energy, Inc., cat. A 14 12 -
798 Vista Energy, SAB de CV, CAAE 50 53 0,1
942 Woodside Energy Group Ltd. 25 20 -

3 712 4 000 2,6

Produits issus du papier et de la forêt
4 858 International Paper Company 276 263 0,2

130 Louisiana-Pacific Corporation 13 14 -
6 200 Oji Holdings Corporation 36 47 -
7 898 Stora Enso OYJ, série R 123 135 0,1

477 UPM-Kymmene OYJ 20 19 -
87 West Fraser Timber Co. Ltd. 10 7 -

224 West Fraser Timber Co. Ltd. 24 19 -
502 504 0,3

Compagnies aériennes de transport de passagers
43 Qantas Airways Limited - - -

219 Ryanair Holdings PLC 7 11 -
40 United Airlines Holdings, Inc. 5 6 -

12 17 -

Produits de soins personnels
860 Beiersdorf AG 154 130 0,1
44 e.l.f. Beauty, Inc. 7 5 -

374 Godrej Consumer Products Limited 7 7 -
239 Hindustan Unilever Limited 9 8 -
267 Kenvue Inc. 8 6 -
30 L’Oréal SA 17 18 -
96 The Estée Lauder Companies 

Inc., cat. a 12 14 -
3 950 Unilever Plc 336 354 0,3

550 542 0,4
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NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Produits pharmaceutiques

1 934 AstraZeneca PLC $364 $493 0,3
1 079 AstraZeneca PLC, CAAE 115 136 0,1

57 Bristol-Myers Squibb Company 4 4 -
328 Cencora Inc. 90 152 0,1

1 100 Chugai Pharmaceutical Co., Ltd. 73 79 0,1
365 Chugai Pharmaceutical Co., Ltd., 

CAAE 12 13 -
184 CSL Limited 48 29 -

2 000 CSPC Pharmaceutical Group Limited 3 3 -
2 100 Daiichi Sankyo Company, Limited 65 62 0,1

356 Eli Lilly and Company 296 525 0,4
34 Galderma Group AG 8 9 -

553 GSK PLC 15 19 -
600 Jiangsu Hengrui 

Pharmaceuticals Co., Ltd., cat. H 7 8 -
714 Johnson & Johnson 165 203 0,1

1 972 Merck & Co., Inc. 234 285 0,2
769 Merck KGaA 167 151 0,1
250 Novartis AG, actions inscrites 39 47 -

2 734 Novo Nordisk A/S, cat. B 273 191 0,1
331 Pfizer Inc. 12 11 -
362 Roche Holding AG, sans droit de vote 149 204 0,1
192 Sanofi 26 26 -
776 Sanofi, CAAE 57 52 0,1

5 000 Sino Biopharmaceutical Limited 7 5 -
300 Takeda Pharmaceutical Company 

Limited 12 13 -
31 UCB S.A. 8 12 -

10 647 Viatris Inc. 160 182 0,1
34 Zoetis Inc., cat. A 6 6 -

2 415 2 920 1,9

Services professionnels
341 Equifax Inc. 126 102 0,1
149 Experian PLC 10 9 -

2 200 Recruit Holdings Co., Ltd. 152 171 0,1
123 Thomson Reuters Corporation 25 22 -

313 304 0,2

Immobilier
172 Kimco Realty Corporation 5 5 -

Gestion et promotion immobilière
67 CBRE Group, Inc., cat. A 13 15 -

10 000 China Resources Land Limited 46 48 0,1
8 600 China Resources Mixc Lifestyle 

Services Limited 57 65 0,1
900 City Developments Limited 7 8 -
174 Colliers International Group Inc. 29 35 -
26 CoStar Group, Inc. 3 2 -

917 Cushman & Wakefield Ltd. 19 20 -
380 Healthcare Realty Trust, Inc. 90 81 0,1
37 FirstService Corporation 9 8 -

250 KE Holdings Inc., CAAE 6 5 -
5 192 KE Holdings Inc., cat. A 39 38 -
5 500 Kerry Properties Limited 18 20 -

10 275 Kojamo OYJ 146 170 0,1
264 LEG Immobilien SE 29 26 -

5 100 Mitsubishi Estate Company, Limited 120 171 0,1
1 800 Mitsui Fudosan Co., Ltd. 19 28 -
1 800 Relo Group, Inc. 29 27 -

70 Shurgard Self Storage S.A. 4 3 -
174 Stockland 1 1 -
319 Sun Communities Inc. 57 54 0,1
500 Sun Hung Kai Properties Limited 7 8 -

1 774 Sun Hung Kai Properties 
Limited, CAAE parrainés 29 30 -

8 000 Swire Properties Limited 25 30 -
1 000 Tokyo Tatemono Co., Ltd. 31 31 -

56 800 WHA Corporation Public Company 
Limited 8 8 -

841 932 0,6

FPI, immeubles résidentiels
515 Fonds de placement immobilier 

d’immeubles résidentiels canadiens 24 19 -
512 Equity Residential 46 44 -
134 Essex Property Trust, Inc. 46 48 0,1

116 111 0,1

NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET
FPI, commerces de détail

13 879 CapitaLand Integrated Commercial 
Trust $29 $36 -

6 409 Nexus Select Trust 13 15 -
42 51 -

Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs
1 083 Advanced Micro Devices, Inc. 219 318 0,2

100 Advantest Corporation 16 17 -
432 Analog Devices, Inc. 125 161 0,1
541 Applied Materials, Inc. 143 191 0,1

7 000 ASE Technology Holding Co., Ltd. 68 76 0,1
16 ASM International NV 12 13 -

221 ASML Holding NV 206 328 0,2
376 BE Semiconductor Industries NV 72 81 0,1

3 341 Broadcom Inc. 1 142 1 587 1,0
100 DISCO Corporation 31 42 -

1 221 Entegris, Inc. 162 141 0,1
24 First Solar, Inc. 5 9 -

3 723 Infineon Technologies AG 181 223 0,2
2 356 Intel Corporation 102 119 0,1
8 000 King Yuan Electronics Co., Ltd. 42 87 0,1

156 KLA Corporation 235 260 0,2
202 Lam Research Corporation 42 48 -

1 147 Lattice Semiconductor Corporation 77 116 0,1
189 Marvell Technology, Inc. 15 22 -
22 Microchip Technology Incorporated 2 2 -

163 Micron Technology, Inc. 30 64 -
30 Monolithic Power Systems 26 37 -

14 695 NVIDIA Corporation 1 485 3 762 2,4
33 NXP Semiconductors N.V. 10 10 -

2 700 OmniVision Integrated Circuits 
Group, Inc., cat. A 69 67 -

78 Qnity Electronics, Inc. 11 9 -
1 252 QUALCOMM Incorporated 257 294 0,2
5 000 Renesas Electronics Corporation 112 95 0,1

665 SK Hynix Inc. 111 410 0,3
18 000 Taiwan Semiconductor Manufacturing 

Company Ltd. 516 1 219 0,8
47 Teradyne, Inc. 12 13 -

786 Texas Instruments Incorporated 198 187 0,1
100 Tokyo Electron Limited 21 30 -
600 Tokyo Seimitsu Co., Ltd. 56 58 -
432 Tower Semiconductor, Ltd. 70 70 0,1

5 881 10 166 6,6

Logiciel
37 Adobe Inc. 23 18 -

204 AppLovin Corporation cat. A 104 189 0,1
18 Autodesk, Inc. 7 7 -
48 Booking Holdings Inc. 203 353 0,2
18 Constellation Software Inc. 61 59 -
37 CrowdStrike Holdings, Inc., cat. A 21 24 -
12 CyberArk Software Ltd. 6 7 -

189 Dassault Systemes SE 11 7 -
704 Datadog, Inc., cat. A 131 131 0,1

2 Fair Isaac Corporation 4 5 -
170 Fortinet, Inc. 26 19 -
394 HubSpot, Inc. 269 217 0,1
460 Intuit Inc. 307 418 0,3

5 511 Microsoft Corporation 2 351 3 658 2,4
249 Oracle Corporation 59 67 -
333 Palantir Technologies Inc., cat. A 55 81 0,1
142 Palo Alto Networks, Inc. 38 36 -
405 PTC Inc. 110 97 0,1
686 Salesforce, Inc. 272 249 0,2

1 311 SAP SE 322 435 0,3
1 084 ServiceNow, Inc. 181 228 0,2

8 Synopsys, Inc. 5 5 -
251 The Descartes Systems Group Inc. 34 30 -
65 Wisetech Global Limited 6 4 -
19 Workday, Inc., cat. A 7 6 -

111 Xero Limited 13 12 -
4 626 6 362 4,1
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NOMBRE 
D’ACTIONS/ 

DE PARTS TITRE
COÛT 

MOYEN
JUSTE 

VALEUR
% DE 

L’ACTIF NET

ACTIONS (suite)
Vente au détail spécialisée

4 AutoZone, Inc. $20 $19 -
184 La Société Canadian Tire Limitée, cat. A 27 32 -
32 Carvana Co. 10 19 -

177 Dollarama Inc. 20 36 -
100 Hikari Tsushin, Inc. 20 38 -
117 Industria de Diseno Textil, S.A. 9 11 -
67 JB Hi-Fi Limited 5 6 -

656 Lowe’s Companies, Inc. 217 217 0,2
1 900 NEXTAGE Co., Ltd. 44 46 0,1

864 O’Reilly Automotive, Inc. 73 108 0,1
93 Ross Stores, Inc. 17 23 -

200 Sanrio Company, Ltd. 15 9 -
725 The Home Depot, Inc. 387 342 0,2
863 The TJX Companies, Inc. 127 182 0,1
166 Ulta Beauty, Inc. 98 138 0,1

1 089 1 226 0,8

Matériel, stockage et périphériques technologiques
8 465 Apple Inc. 2 300 3 158 2,1

39 Dell Technologies Inc., cat. C 7 7 -
300 Fujitsu Limited 8 11 -
400 NEC Corporation 11 19 -

7 497 Samsung Electronics Co., Ltd. 503 851 0,6
52 Seagate Technology Holdings Public Limited Company 18 20 -
62 Western Digital Corporation 13 15 -

2 200 Xiaomi Corporation, cat. B 13 15 -
2 873 4 096 2,7

Textiles, habillement et produits de luxe
1 011 adidas AG 313 274 0,2

500 ASICS Corporation 16 16 -
310 Compagnie Financière Richemont SA, actions inscrites de série A 67 92 0,1
48 EssilorLuxottica SA 19 21 -
5 HERMÈS INTERNATIONAL 21 17 -

16 Kering 6 8 -
39 LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton SE 42 41 -
62 NIKE, Inc., cat. B 6 5 -

15 700 Prada SPA 130 125 0,1
4 100 Shenzhou International Group Holdings Limited 41 44 -
1 027 Titan Company Limited 59 63 0,1

720 706 0,5

Sociétés commerciales et distributeurs commerciaux
40 AerCap Holdings NV 6 8 -
73 Ashtead Group plc 6 7 -

3 443 Bunzl PLC 147 132 0,1
900 HANWA Co., Ltd. 46 57 -

9 500 ITOCHU Corporation 99 164 0,1
36 SiteOne Landscape Supply, Inc. 6 6 -

310 374 0,2

Infrastructures de transports
150 Grupo Aeroportuario del Pacífico S.A.B. de C.V., CAAE 39 54 0,1
175 Grupo Aeroportuario del Pacífico S.A.B. de C.V., série B 6 6 -

1 020 International Container Terminal Services, Inc. 10 14 -
1 257 Transurban Group 16 16 -

71 90 0,1

Services de télécommunication sans fil
4 744 Bharti Airtel Limited 141 153 0,1

800 KDDI Corporation 19 19 -
291 Rogers Communications Inc., cat. B 14 15 -

5 600 SoftBank Corp. 11 11 -
1 472 T-Mobile US, Inc. 425 410 0,3

610 608 0,4

Total des actions 73 728 92 529 60,1
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VALEUR 
NOMINALE TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

REVENU FIXE
Sociétés

25 000 USD AbbVie Inc. 2,95 % 21 novembre 2026 $32 $34 -
15 000 USD AbbVie Inc. 4,25 % 21 novembre 2049 18 17 -
70 000 USD Advance Auto Parts Inc. 7,00 % 1er août 2030 100 97 0,1
30 000 USD Aflac Incorporated 3,60 % 1er avril 2030 38 41 -

150 000 USD Agrosuper SA 4,60 % 20 janvier 2032 203 198 0,1
100 000 EUR Albion Financing 1 SARL / Aggreko Holdings Inc. 5,38 % 21 mai 2030 165 167 0,1

5 000 USD Alexandria Real Estate Equities, Inc. 4,75 % 15 avril 2035 7 7 -
100 000 USD Alliant Holdings Intermediate LLC / Alliant Holdings 

(coémetteur) 7,00 % 15 janvier 2031 142 142 0,1
10 000 USD American Express Company 5,04 % 26 juillet 2028 14 14 -
25 000 USD American Tower Corp. 4,70 % 15 décembre 2032 35 34 -
62 000 USD AmeriGas Partners  LP / AmeriGas Finance Corp. 9,50 % 1er juin 2030 91 91 0,1
35 000 USD Amphenol Corporation 2,20 % 15 septembre 2031 39 43 -
5 000 USD Amphenol Corporation 4,75 % 30 mars 2026 7 7 -

80 000 USD Apollo Commercial Real Estate Finance Inc. 4,63 % 15 juin 2029 106 106 0,1
100 000 GBP Arqiva Broadcast Finance PLC 8,63 % 1er juillet 2030 194 191 0,1
25 000 USD AstraZeneca Finance LLC 1,75 % 28 mai 2028 29 33 -
35 000 USD Athene Global Funding Series, actions inscrites 1,73 % 2 octobre 2026 41 47 -
15 000 USD Avolon Holdings Funding Limited 3,25 % 15 février 2027 18 20 -

200 000 USD Axian Telecom Holding & Management PLC 7,25 % 11 juillet 2030 276 277 0,2
200 000 EUR Banca Transilvania SA 7,13 % 27 novembre 2030 327 326 0,2
35 000 USD Bank of America Corporation 1,73 % 22 juillet 2027 42 47 -
25 000 USD Bank of America Corporation 5,02 % 22 juillet 2033 33 35 -
31 000 USD Bank of America Corporation 5,52 % 25 octobre 2035 43 44 -

200 000 USD BBVA Bancomer, SA 5,88 % 13 septembre 2034 267 274 0,2
100 000 EUR Benteler International AG 7,25 % 15 juin 2031 175 174 0,1
42 000 USD BMW US Capital, LLC 4,75 % 21 mars 2028 60 58 0,1
42 000 USD BMW US Capital, LLC 5,05 % 21 mars 2030 60 59 0,1
30 000 USD Boardwalk Pipelines, LP 5,95 % 1er juin 2026 41 41 -
5 000 USD Boston Gas Company 5,84 % 10 janvier 2035 7 7 -

15 000 USD Brixmor Operating Partnership LP 2,25 % 1er avril 2028 17 20 -
15 000 USD Brixmor Operating Partnership LP 4,13 % 15 juin 2026 19 21 -
5 000 USD Brixmor Operating Partnership LP 5,75 % 15 février 2035 7 7 -

51 000 USD Broadcom Inc. 4,20 % 15 octobre 2030 70 70 0,1
30 000 USD Broadcom Inc. 4,80 % 15 février 2036 41 41 -

100 000 EUR CaixaBank, SA 3,63 % 19 septembre 2032 154 163 0,1
100 000 EUR California Buyer Ltd. / Atlantica Sustainable Infrastructure 

PLC 5,63 % 15 février 2032 151 165 0,1
15 000 USD Capital One Financial Corporation 5,82 % 1er février 2034 20 22 -
44 000 USD Capital One Financial Corporation 7,62 % 30 octobre 2031 70 68 0,1
78 000 USD CCO Holdings, LLC / CCO Holdings Capital Corp. 4,50 % 15 août 2030 102 101 0,1

100 000 EUR Ceska sporitelna, a.s. 4,82 % 15 janvier 2030 162 168 0,1
USD 38 000 Charter Communications Operating, LLC/Charter Communications Operating 

Capital Corporation 6,38 % 23 octobre 2035 54 54 -
10 000 USD Cheniere Energy, Inc. 5,65 % 15 avril 2034 14 14 -

100 000 USD Civitas Resources Inc. 9,63 % 15 juin 2033 152 148 0,1
100 000 EUR CMA CGM SA 4,88 % 15 janvier 2032 162 158 0,1
10 000 USD CNO Global Funding 4,95 % 9 septembre 2029 14 14 -
68 000 USD Corebridge Financial, Inc. 3,90 % 5 avril 2032 85 89 0,1
20 000 USD Crown Castle Inc. 2,50 % 15 juillet 2031 22 25 -
15 000 USD Crown Castle Inc. 5,00 % 11 janvier 2028 20 21 -
10 000 USD Crown Castle Inc. 5,80 % 1er mars 2034 14 14 -
25 000 USD CSL Finance PLC 4,05 % 27 avril 2029 32 34 -
15 000 USD CSL Finance PLC 4,25 % 27 avril 2032 20 20 -
70 000 USD CVR Partners, LP / CVR Nitrogen Finance Corp. 6,13 % 15 juin 2028 95 97 0,1
25 000 USD CVS Health Corporation 3,75 % 1er avril 2030 31 34 -
15 000 USD CVS Health Corporation 5,63 % 21 février 2053 20 19 -
2 000 USD CVS Health Corporation 6,75 % 10 décembre 2054 3 3 -

86 000 USD CVS Health Corporation 7,00 % 10 mars 2055 123 124 0,1
100 000 EUR Danske Bank A/S 3,38 % 2 décembre 2033 162 159 0,1
30 000 USD DCP Midstream Operating, LP 5,63 % 15 juillet 2027 41 42 -
67 000 USD Diamondback Energy, Inc. 5,55 % 1er avril 2035 96 95 0,1
21 000 USD Diamondback Energy, Inc. 5,75 % 18 avril 2054 28 27 -

100 000 EUR DSV Finance BV 3,38 % 6 novembre 2032 163 161 0,1
93 000 USD Ecopetrol SA 4,63 % 2 novembre 2031 107 114 0,1

100 000 EUR Elisa Oyj 2,88 % 14 mai 2030 161 160 0,1
5 000 USD Enbridge Inc. 5,63 % 5 avril 2034 7 7 -

10 000 USD Enbridge Inc. 6,20 % 15 novembre 2030 14 15 -
35 000 USD Enterprise Products Operating LLC 2,80 % 31 janvier 2030 42 46 -
30 000 USD Equitable Holdings, Inc. 5,59 % 11 janvier 2033 41 43 -
15 000 USD ERAC USA Finance LLC 4,90 % 1er mai 2033 20 21 -
25 000 USD Essex Portfolio, LP 1,70 % 1er mars 2028 29 33 -

114 000 USD Essex Portfolio LP 4,88 % 15 février 2036 158 153 0,1
40 000 USD Exelon Corporation 4,05 % 15 avril 2030 51 54 -
40 000 USD Fifth Third Bancorp 4,77 % 28 juillet 2030 53 56 0,1
46 000 USD Fiserv Inc. 5,25 % 11 août 2035 65 63 0,1
45 000 USD Fiserv Inc. 5,35 % 15 mars 2031 65 63 0,1
45 000 USD Fortinet, Inc. 2,20 % 15 mars 2031 49 55 -

100 000 EUR Forvia SE 5,50 % 15 juin 2031 166 168 0,1
51 000 EUR Fraport AG Frankfurt Airport Services Worldwide 4,25 % 11 juin 2032 76 86 0,1
66 000 USD General Motors Financial Company, Inc. 5,35 % 7 janvier 2030 94 94 0,1

100 000 USD Getty Images Inc. 10,50 % 15 novembre 2030 142 138 0,1
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200 000 USD Globo Comunicacao e Participacoes SA 5,50 % 14 janvier 2032 $260 $271 0,2
30 000 USD HCA Inc. 3,13 % 15 mars 2027 37 41 -
20 000 USD HCA Inc. 5,50 % 1er mars 2032 28 29 -
30 000 USD Health Care Service Corporation, a Mutual Legacy Reserve 

Company 3,20 % 1er juin 2050 30 26 -
5 000 USD Health Care Service Corporation, a Mutual Legacy Reserve 

Company 5,20 % 15 juin 2029 7 7 -
5 000 USD Health Care Service Corporation, a Mutual Legacy Reserve 

Company 5,45 % 15 juin 2034 7 7 -
5 000 USD Health Care Service Corporation, a Mutual Legacy Reserve 

Company 5,88 % 15 juin 2054 7 7 -
20 000 USD Hess Corporation 7,13 % 15 mars 2033 30 32 -
70 000 USD Hilcorp Energy I, LP 6,00 % 1er février 2031 94 92 0,1
50 000 USD Hyundai Capital America 4,90 % 23 juin 2028 68 70 0,1
10 000 USD Hyundai Capital America 5,50 % 30 mars 2026 14 14 -

100 000 GBP Iceland Bondco PLC 4,38 % 15 mai 2028 174 181 0,1
100 000 EUR Iliad Holding SAS 5,38 % 15 avril 2030 168 167 0,1
100 000 EUR ING Groep N.V. 1,75 % 16 février 2031 154 153 0,1
30 000 USD Intercontinental Exchange, Inc. 4,35 % 15 juin 2029 40 42 -
10 000 USD IQVIA Inc. 6,25 % 1er février 2029 14 14 -

100 000 EUR Itelyum Regeneration S.p.A. 5,75 % 15 avril 2030 156 161 0,1
30 000 USD Jackson Financial Inc. 5,17 % 8 juin 2027 41 42 -
87 000 USD Jane Street Group / JSG Finance, Inc. 6,13 % 1er novembre 2032 122 122 0,1

190 000 GBP Jerrold Finco PLC 7,88 % 15 avril 2030 326 362 0,2
15 000 USD JPMorgan Chase & Co. 1,58 % 22 avril 2027 18 20 -
25 000 USD JPMorgan Chase & Co. 4,91 % 25 juillet 2033 33 35 -

100 000 GBP Kane Bidco Ltd. 7,75 % 15 juillet 2031 188 189 0,1
100 000 EUR KBC Group NV 3,38 % 24 novembre 2033 162 159 0,1
15 000 USD Kite Realty Group, LP 4,95 % 15 décembre 2031 20 21 -

200 000 USD Klabin Austria GmbH 3,20 % 12 janvier 2031 256 249 0,2
30 000 USD Kraft Heinz Foods Company 6,88 % 26 janvier 2039 45 46 -
84 000 USD Level 3 Financing Inc. 6,88 % 30 juin 2033 118 118 0,1
77 000 USD LifePoint Health, Inc. 9,88 % 15 août 2030 117 114 0,1
30 000 USD Lowe’s Companies, Inc. 3,75 % 1er avril 2032 37 39 -
5 000 USD Lowe’s Companies, Inc. 5,75 % 1er juillet 2053 7 7 -
5 000 USD Marriott International, Inc. 4,90 % 15 avril 2029 7 7 -

35 000 USD Marriott International, Inc. 5,00 % 15 octobre 2027 47 49 -
USD 38 000 Mars, Incorporated 4,75 % 20 avril 2033 51 53 -
35 000 USD Mars, Incorporated 5,70 % 1er mai 2055 50 48 -
20 000 USD McDonald’s Corporation 3,63 % 1er septembre 2049 22 20 -
75 000 USD Meta Platforms Inc. 5,63 % 15 novembre 2055 105 99 0,1
15 000 USD MetLife, Inc. 4,55 % 23 mars 2030 20 21 -

100 000 GBP Miller Homes Group Finco PLC 7,00 % 15 mai 2029 188 187 0,1
40 000 USD Mondelez International, Inc. 2,75 % 13 avril 2030 48 52 -
30 000 USD Moody's Corporation 4,25 % 8 août 2032 39 41 -
25 000 USD Morgan Stanley 4,89 % 20 juillet 2033 33 35 -
48 000 USD Morgan Stanley 5,66 % 18 avril 2030 70 69 0,1
60 000 USD Motorola Solutions, Inc. 5,40 % 15 avril 2034 84 85 0,1
40 000 USD Nasdaq, Inc. 1,65 % 15 janvier 2031 43 49 -
80 000 USD Navient Corporation 9,38 % 25 juillet 2030 121 122 0,1

150 000 USD Neptune Bidco US Inc. 9,29 % 15 avril 2029 205 206 0,1
20 000 USD New York Life Insurance Company 3,75 % 15 mai 2050 22 20 -
90 000 USD Newell Brands Inc. 8,50 % 1er juin 2028 132 130 0,1
20 000 USD NextEra Energy Capital Holdings, Inc. 4,63 % 15 juillet 2027 27 28 -
90 000 USD NGL Energy Operating LLC / NGL Energy Finance Corp. 8,38 % 15 février 2032 129 128 0,1
15 000 USD Niagara Mohawk Power Corporation 5,78 % 16 septembre 2052 22 20 -
5 000 USD NiSource Inc. 5,25 % 30 mars 2028 7 7 -

10 000 USD Occidental Petroleum Corporation 5,20 % 1er août 2029 14 14 -
8 000 USD Occidental Petroleum Corporation 6,05 % 1er octobre 2054 11 10 -

41 000 USD Occidental Petroleum Corporation 6,13 % 1er janvier 2031 60 59 0,1
50 000 USD OneMain Finance Corp. 6,75 % 15 septembre 2033 69 70 0,1
20 000 USD Oracle Corporation 3,65 % 25 mars 2041 22 20 -
75 000 USD Oracle Corporation 4,45 % 26 septembre 2030 102 101 0,1
15 000 USD Oracle Corporation 4,80 % 26 septembre 2032 21 20 -
20 000 USD Oracle Corporation 5,20 % 26 septembre 2035 28 26 -
21 000 USD Oracle Corporation 5,95 % 26 septembre 2055 28 26 -

100 000 EUR Orange S.A. 3,13 % 13 novembre 2031 162 160 0,1
20 000 USD O’Reilly Automotive, Inc. 4,70 % 15 juin 2032 27 28 -

200 000 EUR Petróleos Mexicanos 4,75 % 26 février 2029 248 325 0,2
62 000 USD Petróleos Mexicanos 5,95 % 28 janvier 2031 74 82 0,1
20 000 USD Pfizer Investment Enterprises Pte. Ltd. 5,30 % 19 mai 2053 27 26 -
USD 38 000 Prologis, LP 3,00 % 15 avril 2050 36 35 -

400 000 USD PT Krakatau Posco 6,38 % 11 juin 2027 550 560 0,4
30 000 USD Public Service Enterprise Group Incorporated 4,90 % 15 mars 2030 43 42 -
25 000 USD Regency Centers, LP 3,70 % 15 juin 2030 30 34 -
35 000 USD Revvity, Inc. 2,25 % 15 septembre 2031 38 42 -
35 000 USD RGA Global Funding 4,35 % 25 août 2028 48 48 -
90 000 USD Rocket Companies, Inc. 6,38 % 1er août 2033 132 129 0,1
25 000 USD Rogers Communications Inc. 3,20 % 15 mars 2027 31 34 -
20 000 USD Rogers Communications Inc. 4,55 % 15 mars 2052 23 22 -
60 000 USD Rogers Communications Inc. 7,00 % 15 avril 2055 83 86 0,1
97 000 USD Banque Royale du Canada 2,30 % 3 novembre 2031 118 120 0,1
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Sociétés

40 000 USD Santander Holdings USA, Inc. 5,47 % 20 mars 2029 $57 $56 0,1
400 000 USD Shriram Finance Ltd. 6,15 % 3 avril 2028 548 562 0,4
64 000 USD Six Flags Entertainment Corporation 7,25 % 15 mai 2031 89 84 0,1
70 000 USD Stagwell Global LLC 5,63 % 15 août 2029 95 94 0,1
5 000 USD Synopsys, Inc. 5,15 % 1er avril 2035 7 7 -

15 000 USD Synopsys, Inc. 5,70 % 1er avril 2055 22 20 -
60 000 USD Tallgrass Energy Partners LP / Tallgrass Energy 

Finance Corp. 6,75 % 15 mars 2034 83 82 0,1
20 000 USD Targa Resources Corp. 5,20 % 1er juillet 2027 27 28 -

100 000 EUR Teva Pharmaceutical Finance Netherlands II BV 4,38 % 9 mai 2030 163 166 0,1
83 000 USD The Bank of New York Mellon Corporation 4,94 % 11 février 2031 119 117 0,1
55 000 USD The Goldman Sachs Group, Inc. 1,99 % 27 janvier 2032 59 67 0,1
30 000 USD The PNC Financial Services Group, Inc. 5,35 % 2 décembre 2028 41 42 -
15 000 USD The PNC Financial Services Group, Inc. 5,58 % 29 janvier 2036 22 21 -
25 000 USD The Southern Company 5,70 % 15 mars 2034 34 36 -
35 000 USD La Banque Toronto-Dominion 4,99 % 5 avril 2029 48 49 -
45 000 USD The Walt Disney Company 2,65 % 13 janvier 2031 53 58 0,1
35 000 USD T-Mobile USA, Inc. 3,50 % 15 avril 2031 45 46 -
43 000 USD T-Mobile USA, Inc. 3,88 % 15 avril 2030 59 58 0,1

100 000 EUR Transurban Finance Company Pty Ltd. 1,70 % 3 juillet 2034 140 139 0,1
22 000 USD Transurban Finance Company Pty Ltd. 3,38 % 22 mars 2027 27 30 -

100 000 EUR Trivium Packaging Finance BV 6,63 % 15 juillet 2030 169 170 0,1
51 000 USD Uber Technologies, Inc. 4,50 % 15 août 2029 71 70 0,1
26 024 USD United Airlines Pass Through Trust, série 2018-1, 

cat. AA 3,50 % 1er septembre 2031 31 35 -
25 000 USD UnitedHealth Group Incorporated 4,20 % 15 mai 2032 33 34 -
30 000 USD UnitedHealth Group Incorporated 4,50 % 15 avril 2033 41 41 -
40 000 USD UnitedHealth Group Incorporated 4,70 % 15 avril 2029 55 56 0,1
55 000 USD Univision Communications Inc. 8,50 % 31 juillet 2031 79 79 0,1
10 000 USD Utah Acquisition Sub Inc. 3,95 % 15 juin 2026 13 14 -
90 000 USD UWM Holdings LLC 6,25 % 15 mars 2031 126 123 0,1
90 000 USD Venture Global Plaquemines LNG LLC 7,50 % 1er mai 2033 135 134 0,1
35 000 USD VMware, Inc. 1,80 % 15 août 2028 39 45 -
30 000 USD Waste Connections, Inc. 4,20 % 15 janvier 2033 39 40 -
40 000 USD Wells Fargo & Company 4,15 % 24 janvier 2029 52 55 -
85 000 USD Wells Fargo & Company 5,15 % 23 avril 2031 118 120 0,1
30 000 USD Westpac Banking Corporation 5,62 % 20 novembre 2035 42 43 -
70 000 USD XPLR Infrastructure Operating Partners LP 8,63 % 15 mars 2033 102 101 0,1

15 272 15 552 10,1

Gouvernement
1 025 000 EGP République arabe d’Égypte 0,00 % 1er septembre 2026 25 25 -

15 000 000 CLP Bonos de la Tesoreria de la Republica, en pesos 5,80 % 1er octobre 2034 23 24 -
5 000 USD Booz Allen Hamilton Inc. 5,95 % 4 août 2033 7 7 -

1 600 000 CNY Gouvernement de la Chine, obligation 1,55 % 25 juillet 2030 315 314 0,2
480 000 CNY Gouvernement de la Chine, obligation 1,83 % 25 août 2035 94 94 0,1
350 000 CNY Gouvernement de la Chine, obligation 1,98 % 25 avril 2045 67 65 0,1

2 090 000 CNY Gouvernement de la Chine, obligation 2,15 % 25 août 2055 413 400 0,3
100 000 CNY Gouvernement de la Chine, obligation 2,47 % 25 juillet 2054 21 20 -
59 521 USD Commonwealth de Puerto Rico (taux variable) 0,00 % 1er novembre 2043 54 52 -

9 340 000 CZK République tchèque 1,50 % 24 avril 2040 391 410 0,3
2 480 000 CZK République tchèque 1,95 % 30 juillet 2037 121 126 0,1
2 880 000 CZK République tchèque 2,00 % 13 octobre 2033 155 162 0,1

620 000 CZK République tchèque 4,90 % 14 avril 2034 41 43 -
150 000 USD République dominicaine 5,50 % 22 février 2029 209 209 0,1

4 000 000 INR Banque européenne pour la reconstruction et le 
développement 6,50 % 3 octobre 2036 32 60 -

24 276 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 1,50 % 1er mai 2037 29 30 -
10 278 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 1,50 % 1er décembre 2041 12 12 -
16 630 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 2,00 % 1er juin 2037 21 21 -
52 618 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 2,00 % 1er décembre 2050 57 59 -
56 421 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 2,00 % 1er février 2052 61 63 0,1
16 189 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 2,00 % 1er mars 2052 18 18 -
25 097 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 2,50 % 1er juin 2037 32 33 -
6 408 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 2,50 % 1er mars 2042 8 8 -

12 078 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 2,50 % 1er septembre 2050 14 14 -
45 083 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 3,50 % 1er novembre 2048 59 59 -
30 592 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 4,00 % 1er juillet 2048 41 41 -
13 156 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 5,00 % 1er octobre 2052 18 18 -
6 853 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 5,00 % 1er juillet 2053 10 10 -
6 976 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 5,50 % 1er août 2053 9 10 -

20 481 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 5,50 % 1er octobre 2053 28 29 -
23 923 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 5,50 % 1er février 2055 33 34 -
6 047 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 6,00 % 1er septembre 2053 8 9 -

18 182 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 6,00 % 1er janvier 2054 25 26 -
6 852 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 6,00 % 1er août 2054 10 10 -
8 102 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 6,50 % 1er novembre 2053 11 12 -
2 558 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 6,50 % 1er février 2054 4 4 -
7 011 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 6,50 % 1er août 2054 10 10 -
4 785 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 6,50 % 1er juin 2055 7 7 -
6 505 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 6,50 % 1er juillet 2055 9 9 -

215



FONDS DE RÉPARTITION MONDIALE T. ROWE PRICE
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions/de parts), à moins d’indication contraire.

VALEUR 
NOMINALE TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

REVENU FIXE (suite)
Gouvernement

1 556 USD Fonds en gestion commune Fannie Mae 7,00 % 1er mars 2054 $2 $2 -
374 861 EUR République fédérale d’Allemagne, obligations indexées à 

l’inflation 0,50 % 15 avril 2030 574 598 0,4
690 000 MYR Fédération de Malaisie 3,34 % 15 mai 2030 232 234 0,2
586 000 MYR Fédération de Malaisie 3,89 % 15 août 2029 203 203 0,1
464 000 MYR Fédération de Malaisie 4,46 % 31 mars 2053 146 170 0,1
234 000 MYR Fédération de Malaisie 4,94 % 30 septembre 2043 79 90 0,1
530 000 BRL République fédérative du Brésil 10,00 % 1er janvier 2029 122 123 0,1

1 123 000 BRL République fédérative du Brésil 10,00 % 1er janvier 2031 245 248 0,2
464 000 BRL République fédérative du Brésil 10,00 % 1er janvier 2035 89 95 0,1
400 000 USD République fédérative du Brésil 5,00 % 27 janvier 2045 444 442 0,3
18 559 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 2,00 % 1er juillet 2050 20 21 -
18 511 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 2,00 % 1er mars 2052 21 21 -
52 297 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 2,50 % 1er décembre 2051 59 62 -
18 967 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 2,50 % 1er février 2052 23 22 -
31 559 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 2,50 % 1er avril 2052 35 37 -
49 607 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 3,00 % 1er juillet 2052 58 60 -
39 315 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 4,50 % 1er octobre 2047 54 54 -
3 685 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 4,50 % 1er septembre 2053 5 5 -

11 358 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 5,00 % 1er octobre 2052 15 16 -
996 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 5,00 % 1er mai 2053 1 1 -

9 614 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 5,00 % 1er décembre 2054 13 13 -
21 248 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 5,50 % 1er mai 2054 29 30 -
8 501 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 5,50 % 1er août 2054 12 12 -
4 147 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 5,50 % 1er septembre 2054 6 6 -
6 882 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 5,50 % 1er octobre 2054 10 10 -
9 242 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 6,00 % 1er juin 2054 13 13 -
1 623 USD Fonds en gestion commune Freddie Mac 7,00 % 1er juin 2054 2 2 -

26 800 USD Fonds en gestion commune Ginnie Mae II 2,00 % 20 mai 2052 30 31 -
33 827 USD Fonds en gestion commune Ginnie Mae II 2,50 % 20 mars 2052 39 40 -
18 578 USD Fonds en gestion commune Ginnie Mae II 3,00 % 20 juin 2052 23 23 -
15 003 USD Fonds en gestion commune Ginnie Mae II 3,50 % 20 mars 2043 20 19 -
9 410 USD Fonds en gestion commune Ginnie Mae II 4,00 % 20 décembre 2047 13 12 -
9 298 USD Fonds en gestion commune Ginnie Mae II 4,00 % 20 mars 2048 12 12 -
7 577 USD Fonds en gestion commune Ginnie Mae II 4,50 % 20 février 2048 10 10 -
9 658 USD Fonds en gestion commune Ginnie Mae II 5,00 % 20 septembre 2048 14 13 -
7 413 USD Fonds en gestion commune Ginnie Mae II 5,00 % 20 mai 2049 10 10 -

17 740 USD Fonds en gestion commune Ginnie Mae II 5,50 % 20 novembre 2052 25 25 -
6 583 USD Fonds en gestion commune Ginnie Mae II 6,00 % 20 juin 2054 9 9 -
5 896 USD Fonds en gestion commune Ginnie Mae II 6,00 % 20 août 2054 8 8 -

253 000 AUD Gouvernement de l’Australie 3,25 % 21 avril 2029 226 225 0,2
51 000 AUD Gouvernement de l’Australie 4,50 % 21 avril 2033 47 47 -

101 664 EUR Gouvernement de la France 0,60 % 25 juillet 2034 145 152 0,1
21 350 000 JPY Gouvernement du Japon 1,00 % 20 mars 2062 132 95 0,1
27 650 000 JPY Gouvernement du Japon 2,30 % 20 décembre 2054 260 195 0,1
14 950 000 JPY Gouvernement du Japon, obligation à 30 ans 2,40 % 20 mars 2055 129 108 0,1

80 000 NZD Gouvernement de la Nouvelle-Zélande 2,75 % 15 mai 2051 44 42 -
395 000 NZD Gouvernement de la Nouvelle-Zélande 4,25 % 15 mai 2036 312 306 0,2
387 000 NZD Gouvernement de la Nouvelle-Zélande 4,50 % 15 mai 2030 323 316 0,2
58 000 NZD Gouvernement de la Nouvelle-Zélande 5,00 % 15 mai 2054 47 45 -

175 000 RON Gouvernement de la Roumanie 5,00 % 12 février 2029 51 53 -
74 000 EUR Gouvernement de la Roumanie 5,13 % 24 septembre 2031 121 122 0,1

310 000 USD Gouvernement de la Roumanie 6,63 % 16 mai 2036 433 444 0,3
90 000 RON Gouvernement de la Roumanie 8,25 % 29 septembre 2032 29 31 -

17 000 000 INR Banque interaméricaine de développement 7,35 % 6 octobre 2030 283 264 0,2
6 900 000 JPY Gouvernement du Japon, obligation à 20 ans 2,40 % 20 mars 2045 68 56 -
285 000 EUR Royaume du Maroc 3,88 % 2 avril 2029 446 465 0,3
100 000 EUR Royaume d’Arabie saoudite 3,38 % 5 mars 2032 150 162 0,1
86 000 EUR Royaume d’Espagne 3,20 % 31 octobre 2035 140 138 0,1

240 000 SEK Royaume de Suède 1,75 % 11 novembre 2033 26 34 -
1 860 000 THB Royaume de Thaïlande 2,00 % 17 juin 2042 75 79 0,1
4 100 000 THB Royaume de Thaïlande 2,40 % 17 novembre 2027 182 183 0,1

637 000 THB Royaume de Thaïlande 4,00 % 17 juin 2072 25 40 -
664 800 000 KRW Gouvernement de la Corée, obligation du Trésor 2,63 % 10 mars 2030 665 619 0,4

300 000 CNY République populaire de Chine 2,11 % 25 août 2034 61 60 -
580 000 CNY République populaire de Chine 3,13 % 21 novembre 2029 122 121 0,1
100 000 EUR République d’Albanie 5,90 % 9 juin 2028 157 171 0,1
94 000 EUR République de Bulgarie 3,50 % 7 mai 2034 153 153 0,1

135 000 EUR République de Bulgarie 4,88 % 13 mai 2036 240 239 0,2
100 000 EUR République du Chili 0,83 % 2 juillet 2031 116 142 0,1
140 000 EUR République du Chili 4,13 % 5 juillet 2034 232 233 0,2

CLP 40 000 000 République du Chili 4,70 % 1er septembre 2030 61 61 -
255 000 000 CNY République du Chili 5,00 % 1er mars 2035 355 387 0,3

350 000 USD République de Colombie 6,13 % 18 janvier 2041 421 426 0,3
172 000 000 COP République de Colombie 6,25 % 9 juillet 2036 39 39 -
260 000 000 COP République de Colombie 11,50 % 25 juillet 2046 92 85 0,1
100 000 000 COP République de Colombie 11,75 % 24 janvier 2035 33 34 -
681 100 000 COP République de Colombie 13,25 % 9 février 2033 251 249 0,2

220 000 EUR République de Côte d’Ivoire 4,88 % 30 janvier 2032 342 345 0,2
34 000 EUR République d’Estonie 3,25 % 17 janvier 2034 56 54 -

100 000 EUR République d’Islande 0,00 % 15 avril 2028 135 152 0,1
250 000 AUD République d’Indonésie 4,40 % 14 août 2030 224 223 0,2
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200 000 USD République d’Indonésie 4,63 % 15 avril 2043 $242 $257 0,2
2 719 000 000 IDR République d’Indonésie 6,38 % 15 avril 2032 234 229 0,2
1 840 000 000 IDR République d’Indonésie 6,63 % 15 février 2034 149 157 0,1
1 915 000 000 IDR République d’Indonésie 7,13 % 15 août 2040 170 169 0,1
1 275 000 000 IDR République d’Indonésie 8,25 % 15 mai 2036 117 121 0,1

350 000 EUR République d’Italie 3,65 % 1er août 2035 579 573 0,4
200 000 USD République du Kazakhstan 5,00 % 1er juillet 2032 275 280 0,2
30 000 EUR Republique de Lettonie 3,88 % 22 mai 2029 44 50 -

170 000 EUR République de Lituanie 3,63 % 10 mars 2036 274 271 0,2
200 000 USD République du Monténégro 7,25 % 12 mars 2031 283 293 0,2
165 000 PEN République du Pérou 6,15 % 12 août 2032 60 72 -
235 000 USD République du Pérou 6,20 % 30 juin 2055 333 332 0,2

25 000 PEN République du Pérou 6,90 % 12 août 2037 9 11 -
106 000 PLN République de Pologne 1,75 % 25 avril 2032 34 34 -
400 000 PLN République de Pologne 2,50 % 25 juillet 2027 149 150 0,1
90 000 PLN République de Pologne 2,75 % 25 octobre 2029 22 33 -
82 000 EUR République de Pologne 3,13 % 22 octobre 2031 125 133 0,1

140 000 USD République de Pologne 5,13 % 18 septembre 2034 195 197 0,1
80 000 EUR République de Roumanie 5,38 % 7 juin 2033 130 131 0,1
35 000 EUR République de Roumanie 5,88 % 11 juillet 2032 58 59 -

200 000 RON République de Roumanie 6,75 % 25 avril 2035 63 63 0,1
204 000 EUR République de Serbie 1,00 % 23 septembre 2028 258 308 0,2

39 000 SGD République de Singapour 2,75 % 1er mars 2035 45 44 -
270 000 USD République d’Afrique du Sud 5,88 % 20 avril 2032 338 383 0,3

1 909 000 ZAR République d’Afrique du Sud 8,75 % 28 février 2048 117 152 0,1
1 000 000 ZAR République d’Afrique du Sud 8,88 % 28 février 2035 71 86 0,1
2 580 000 PHP République des Philippines 6,25 % 25 janvier 2034 63 61 -

14 780 000 PHP République des Philippines 6,38 % 28 avril 2035 364 354 0,2
200 000 USD République du Turquie 9,88 % 15 janvier 2028 315 302 0,2

1 810 000 TRY République du Turquie 26,20 % 5 octobre 2033 58 56 -
300 000 USD République d’Ouzbékistan 3,70 % 25 novembre 2030 390 383 0,3

72 000 CHF Confédération suisse 0,25 % 23 juin 2035 125 125 0,1
1 000 000 THB Gouvernement thaïlandais, obligation 2,41 % 17 mars 2035 43 47 -

28 000 000 HUF République de Hongrie 2,25 % 20 avril 2033 82 88 0,1
3 500 000 HUF République de Hongrie 3,00 % 27 octobre 2038 10 10 -

43 180 000 HUF République de Hongrie 3,25 % 22 octobre 2031 152 154 0,1
19 890 000 HUF République de Hongrie 4,75 % 24 novembre 2032 74 75 0,1
3 650 000 HUF République de Hongrie 6,75 % 22 octobre 2028 13 16 -
2 710 000 HUF République de Hongrie 7,00 % 24 octobre 2035 11 12 -

323 000 GBP Trésor du Royaume-Uni 4,38 % 31 juillet 2054 516 524 0,3
70 000 USD États-Unis du Mexique 5,55 % 21 janvier 2045 91 89 0,1

200 000 USD États-Unis du Mexique 6,00 % 13 mai 2030 290 288 0,2
200 000 USD États-Unis du Mexique 6,35 % 9 février 2035 283 288 0,2

1 136 000 MXN États-Unis du Mexique 7,75 % 23 novembre 2034 72 80 0,1
1 690 000 MXN États-Unis du Mexique 8,00 % 7 novembre 2047 111 111 0,1
2 789 000 MXN États-Unis du Mexique 8,50 % 31 mai 2029 195 214 0,1

540 000 USD Bons du Trésor américain 0,00 % 15 janvier 2026 757 740 0,5
768 000 USD Bons du Trésor américain 0,00 % 2 avril 2026 1 048 1 045 0,7

3 000 000 USD Bons du Trésor américain 0,00 % 9 avril 2026 4 170 4 078 2,7
2 000 000 USD Bons du Trésor américain 0,00 % 4 juin 2026 2 749 2 705 1,8
1 120 483 USD Gouvernement des États-Unis, obligation indexée à 

l’inflation 0,13 % 15 janvier 2032 1 396 1 406 0,9
644 624 USD Gouvernement des États-Unis, billet indexé à l’inflation 1,63 % 15 octobre 2029 923 894 0,6

31 351 31 487 20,4

Total des titres à revenu fixe 46 623 47 039 30,5
FONDS COMMUNS DE PLACEMENT

1 042 464 T. Rowe Price Dynamic Global Bond Fund 11 525 10 817 7,0

Total des placements 131 876 150 385 97,6
Contrats de change a) 655 0,4
Autres actifs, moins les passifs 3 022 2,0
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables 154 062 100,0
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INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025 (SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions/de parts), à moins d’indication contraire.

a) Contrats de change
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

2 janv. 2026 AUD 1 USD - 1,48930 à 1,48986 - $
2 janv. 2026 CAD 32 877 USD 23 631 1,37576 à 1,39172 442
2 janv. 2026 USD - BRL 1 0,18215 -
2 janv. 2026 USD 23 969 CAD 32 877 0,71671 à 0,73036 22
2 janv. 2026 USD 2 DKK 14 0,15736 -
2 janv. 2026 USD 41 EUR 35 1,17557 à 1,17608 -
2 janv. 2026 USD 2 NOK 16 0,09947 -
2 janv. 2026 USD 1 PLN 5 0,27796 -
5 janv. 2026 AUD - USD - 1,49337 à 1,49576 -
5 janv. 2026 USD - EUR - 1,17399 -
9 janv. 2026 IDR 4 542 903 USD 270 16 798,29992 3
9 janv. 2026 USD 272 IDR 4 542 903 de 0,00006 à 0,00006 -1
13 janv. 2026 RON 197 USD 44 4,43930 à 4,44018 1
14 janv. 2026 KRW 573 691 USD 400 1 394,88896 à 1 449,50001 -3
14 janv. 2026 TWD 4 278 USD 136 31,54000 1
14 janv. 2026 USD 777 KRW 1 091 554 0,00071 29
14 janv. 2026 USD 290 TWD 8 780 0,03232 à 0,03315 15
15 janv. 2026 USD 304 IDR 5 089 179 de 0,00006 à 0,00006 -1
16 janv. 2026 HUF 47 816 USD 144 332,16199 à 337,56346 3
16 janv. 2026 MXN 450 USD 25 18,09975 -
16 janv. 2026 MXN 449 USD 25 17,97814 -
16 janv. 2026 USD 426 CZK 8 852 0,04750 à 0,04813 -7
16 janv. 2026 USD 324 HUF 110 170 0,00293 à 0,00301 -18
16 janv. 2026 USD 89 MXN 1 640 0,05386 à 0,05426 -3
16 janv. 2026 USD 23 ZAR 385 0,05986 -
16 janv. 2026 USD 405 ZAR 7 045 0,05729 à 0,05816 -27
16 janv. 2026 ZAR 6 629 USD 384 16,90300 à 17,29855 22
23 janv. 2026 AUD 538 USD 354 1,51295 à 1,52365 7
23 janv. 2026 AUD 150 USD 99 1,51298 1
23 janv. 2026 CHF 299 USD 377 0,79219 1
23 janv. 2026 JPY 1 862 USD 12 156,23715 -
23 janv. 2026 JPY 123 262 USD 808 150,66130 à 156,86269 -27
23 janv. 2026 NZD 527 USD 301 1,72341 à 1,75867 3
23 janv. 2026 USD 806 AUD 1 235 0,65218 à 0,65728 -25
23 janv. 2026 USD 852 CHF 674 1,26382 à 1,27196 -1
23 janv. 2026 USD 280 JPY 41 845 0,00643 à 0,00672 17
23 janv. 2026 USD 814 NZD 1 422 0,56321 à 0,57845 -8
26 janv. 2026 CAD 27 084 USD 19 448 1,36913 à 1,39509 420
26 janv. 2026 USD 323 CAD 445 0,71360 à 0,72853 -2
27 janv. 2026 INR 17 253 USD 191 90,10000 -
2 févr. 2026 CAD 30 693 USD 22 423 1,36882 -41
6 févr. 2026 USD 264 CLP 249 531 0,00106 à 0,00107 -18
20 févr. 2026 EUR 1 481 USD 1 733 0,84707 à 0,86465 16
20 févr. 2026 GBP 79 USD 104 0,75099 à 0,76454 2
20 févr. 2026 USD 15 EUR 13 1,17698 -
20 févr. 2026 USD 7 927 EUR 6 804 1,15715 à 1,18094 -119
20 févr. 2026 USD 12 GBP 9 1,34981 -
20 févr. 2026 USD 1 459 GBP 1 110 1,31389 à 1,32471 -52
27 févr. 2026 USD 24 SEK 231 0,10589 -1
3 mars 2026 BRL 411 USD 72 5,67250 2
3 mars 2026 BRL 855 USD 157 5,44567 à 5,50850 -4
3 mars 2026 USD 222 BRL 1 210 0,18354 à 0,18396 6
6 mars 2026 COP 88 527 USD 23 3 842,99991 -
6 mars 2026 COP 73 433 USD 19 3 810,99919 -
6 mars 2026 KZT 51 209 USD 97 526,00002 3
6 mars 2026 THB 1 591 USD 49 32,21000 2
6 mars 2026 THB 392 USD 12 32,29249 -
6 mars 2026 USD 286 COP 1 093 380 0,00026 à 0,00027 4
6 mars 2026 USD 262 PHP 15 468 0,01685 à 0,01696 -
9 mars 2026 USD 272 MYR 1 126 0,24066 à 0,24298 -9
12 mars 2026 EGP 3 504 USD 59 59,15000 17
12 mars 2026 USD 18 EGP 1 057 0,01729 -5
13 mars 2026 CNH 709 USD 101 6,99740 1
13 mars 2026 USD 610 CNH 4 284 0,14230 à 0,14235 -9
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Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions/de parts), à moins d’indication contraire.

a) Contrats de change (suite)
DATE DE 
RÈGLEMENT

DEVISE 
ACHETÉE

DEVISE 
VENDUE

PRIX 
CONTRACTUEL

GAIN (PERTE) 
LATENT

13 mars 2026 USD 169 SGD 218 0,77705 -1
10 avr. 2026 USD 280 IDR 4 714 847 de 0,00006 à 0,00006 -3

-

655 $

Remarques : Remarques – Contreparties :
– Bank of America NA; notation A+;
– Barclays PLC; notation A+;
– Banque Canadienne Impériale de Commerce; notation A+;
– Citibank NA; notation A+;
– Deutsche Bank AG; notation A;
– Goldman Sachs International; notation A+;
– HSBC Bank USA NA; notation A+;
source : agence de notation Standard & Poor’s.
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FONDS DE RÉPARTITION MONDIALE T. ROWE PRICE
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense 0,7 0,2
Fret aérien et logistique 0,1 0,3
Composants d’automobiles 0,2 0,2
Automobiles 0,4 0,2
Banques 4,6 3,9
Boissons 0,6 0,8
Biotechnologie 0,7 0,5
Vente au détail, gamme complète de produits 1,5 2,0
Produits pour l’industrie du bâtiment 0,3 0,2
Marchés financiers 1,2 1,2
Produits chimiques 0,8 0,9
Services et fournitures commerciales 0,3 0,2
Équipements de communication 0,4 -
Construction et ingénierie 0,2 0,1
Matériaux de construction 0,2 0,2
Crédit à la consommation 0,2 0,2
Distribution et vente au détail de biens de consommation de 

base 0,8 1,2
Emballages et conteneurs 0,2 0,1
Services consommateurs diversifiés - 0,2
FPI diversifiées 1,4 1,8
Services de télécommunication diversifiés 0,3 0,3
Électricité 0,7 0,6
Équipement électrique 1,1 0,9
Équipements, instruments et composants électroniques 1,4 1,1
Équipement et services liés à l’énergie 0,3 0,5
Divertissements 0,8 0,8
Services financiers 2,7 3,4
Produits alimentaires 0,3 0,5
Services de distribution de gaz 0,1 0,1
Transport terrestre 0,6 0,7
Équipements et fournitures médicaux 1,1 1,6
Fournisseurs de produits et services de santé 1,3 1,8
Hôtels, restaurants et loisirs 0,5 0,6
Biens de consommation durables de logement 0,3 0,3
Produits domestiques 0,8 0,9
Conglomérats industriels 0,1 0,2
FPI industrielles 0,2 0,1
Assurance 1,8 2,0
Médias et services interactifs 3,3 2,5
Vente par Internet et marketing direct 0,1 0,2
Logiciels et services Internet 0,2 0,1
Services liés aux technologies de l’information 1,1 1,1
Outils et services appliqués aux sciences biologiques 0,3 0,6
Machines 1,8 1,9
Médias 0,2 0,4
Métaux et exploitation minière 2,0 1,5
Fonds de placement immobilier (FPI) 0,1 -
Services aux collectivités dversifiés 0,3 0,5
Pétrole, gaz et combustibles 2,6 3,1
Produits issus du papier et de la forêt 0,3 0,4
Compagnies aériennes de transport de passagers - 0,1
Produits de soins personnels 0,4 0,4
Produits pharmaceutiques 1,9 1,8
Services professionnels 0,2 0,3
Gestion et promotion immobilière 0,6 0,5
FPI, immeubles résidentiels 0,1 0,1
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs 6,6 4,4
Logiciel 4,1 4,6
Vente au détail spécialisée 0,8 0,8
Matériel, stockage et périphériques technologiques 2,7 2,6
Textiles, habillement et produits de luxe 0,5 0,5
Sociétés commerciales et distributeurs commerciaux 0,2 0,2
Infrastructures de transports 0,1 0,1
Services de télécommunication sans fil 0,4 0,1

Titres à revenu fixe
Sociétés 10,1 8,0
Gouvernement 20,4 20,7

Fonds négociés en bourse - 0,6
Fonds communs de placement 7,0 9,0

Total des placements 97,6 97,9
Contrats de change, montant net 0,4 -0,7

Total des instruments financiers à la juste valeur 98,0 97,2
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 2,0 2,8

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31 DÉC. 31 DÉC.

2025 (%) 2024 (%)

Pays
Albanie 0,1 0,1
Angola - 0,3
Argentine 0,2 0,2
Australie 0,8 1,5
Autriche 0,4 0,5
Belgique 0,3 0,1
Brésil 1,1 0,7
Bulgarie 0,3 -
Canada 3,4 2,5
Îles Caïmans 0,1 0,4
Chili 0,7 0,2
Chine 2,2 1,4
Colombie 0,7 0,5
République tchèque 0,6 0,3
Danemark 0,4 0,3
République dominicaine 0,1 0,2
Finlande 0,4 0,3
France 1,7 2,4
Allemagne 2,3 2,9
Hong Kong 0,2 0,2
Hongrie 0,4 0,3
Islande 0,1 0,1
Inde 1,4 1,2
Indonésie 1,2 0,8
Irlande 0,5 1,4
Italie 0,8 1,2
Côte d’Ivoire 0,2 0,2
Japon 3,3 4,3
Kazakhstan 0,2 -
Lithuanie 0,2 -
Luxembourg 0,2 0,1
Madagascar 0,2 -
Malaisie 0,5 0,3
Mexique 1,2 0,6
Monténégro 0,2 -
Maroc 0,3 -
Pays-Bas 1,2 1,8
Nouvelle-Zélande 0,5 0,1
Norvège 0,2 0,3
Oman - 0,3
Panama - 0,2
Pérou 0,3 0,1
Philippines 0,3 0,2
Pologne 0,5 0,2
Portugal 0,3 0,3
Qatar 0,1 0,1
Roumanie 0,8 0,1
Arabie saoudite 0,3 0,2
Sénégal - 0,2
Serbie 0,2 0,4
Singapour 0,2 0,3
Slovénie 0,1 -
Afrique du Sud 0,7 0,8
Corée du Sud 1,5 0,3
Espagne 0,7 0,5
Suède 0,4 0,6
Suisse 1,2 0,9
Taïwan 1,3 1,0
Thaïlande 0,3 0,3
Turquie 0,3 -
Royaume-Uni 3,9 5,0
États-Unis 55,1 58,1
Uruguay - 0,1
Ouzbékistan 0,3 -

Total des placements 97,6 97,9
Contrats de change, montant net 0,4 -0,7

Total des instruments financiers à la juste valeur 98,0 97,2
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 2,0 2,8

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.220



FONDS DE RÉPARTITION MONDIALE T. ROWE PRICE
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 62 461 30 068 - 92 529
Titres à revenu fixe - 47 039 - 47 039
Fonds communs de 

placement 10 817 - - 10 817

Total des 
placements 73 278 77 107 - 150 385

Contrats de 
change, 
montant net - 655 - 655

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 65 448 22 739 - 88 187
Titres à revenu fixe - 42 429 - 42 429
Fonds négociés en 

bourse 873 - - 873
Fonds communs de 

placement 13 273 - - 13 273
Placements à court 

terme - 31 - 31

Total des 
placements 79 594 65 199 - 144 793

Contrats de 
change, 
montant net - -1 060 - -1 060

Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2025, 0,8 M$ ont été transférés du 
niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité des cours de 
marché actif. Au cours de l’exercice clos le 31 décembre 2024, 0,4 M$ avaient 
été transférés du niveau 1 au niveau 2 en raison de la réduction de la disponibilité 
des cours de marché actif et 1,0  M$ avaient été transférés du niveau  2 au 
niveau 1 en raison de la disponibilité accrue des cours de marché actif.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds consiste à réaliser une croissance du capital et 
à générer un revenu en investissant dans un large éventail d’actions, de titres de 
créance, de titres à court terme et de placements non traditionnels du monde 
entier. En gérant activement la pondération des catégories d’actifs, le Fonds 
cherche à obtenir des rendements moins volatils que ceux des actions mondiales.

Risque lié au cours du marché
Au 31 décembre 2025, si l’indice de référence du Fonds (indice mixte composé à 
60 % de l’indice MSCI Monde tous pays, à 28 % de l’indice Bloomberg Global 
Aggregate Bond [couvert] et à 12 % de l’indice des Bons du Trésor à 91 jours 
FTSE Canada) avait augmenté ou diminué de 10 %, toutes les autres variables 
demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou 
diminué, respectivement, d’environ 13,3 M$ (au 31 décembre 2024, 14,1 M$), 
soit 8,6 % (au 31 décembre 2024, 9,6 %) du total de l’actif net. Dans la pratique, 
les résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de change
Les tableaux qui suivent indiquent les devises auxquelles le Fonds était fortement 
exposé par ses instruments financiers au 31  décembre  2025 et au 
31 décembre 2024, en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de 
change à terme, le cas échéant. Le Fonds pourrait également présenter un risque 
de change indirect par ses placements dans des fonds sous-jacents.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar australien 1 364 2 -494 872
Dinar de Bahreïn 5 - - 5
Real brésilien 744 -12 42 774
Peso chilien 472 - -373 99
Peso colombien 407 - -292 115
Couronne de la 

République tchèque 741 - -581 160
Couronne danoise 450 1 - 451
Livre égyptienne 25 - 69 94
Euro 17 422 49 -8 460 9 011
Dollar de Hong Kong 2 224 - -3 2 221
Forint hongrois 455 - -258 197
Roupie indienne 1 754 7 248 2 009
Rupiah indonésienne 820 - -794 26
Yen 5 136 5 739 5 880
Tenge kazakh - - 136 136
Dinar koweïtien 14 - - 14
Ringgit malaisien 705 - -375 330
Peso mexicain 610 - -54 556
Nouveau dollar de 

Taïwan 2 000 - -193 1 807
Nouvelle livre turque 117 - 3 120
Dollar néo-zélandais 708 1 -704 5
Couronne norvégienne 241 - 4 245
Sol péruvien 83 - 2 85
Peso philippin 492 - -354 138
Zloty polonais 482 - 2 484
Livre sterling 4 764 2 -1 886 2 880
Riyal du Qatar 79 - - 79
Leu roumain 147 - 68 215
Riyal saoudien 252 - - 252
Dollar de Singapour 180 3 -232 -49
Rand sud-africain 792 2 -59 735
Won sud-coréen 2 225 - -488 1 737
Couronne suédoise 650 - -34 616
Franc suisse 1 285 1 -638 648
Baht thaïlandais 437 - 87 524
Dollar américain 95 107 2 298 -40 489 56 916
Dirham des Émirats 

arabes unis 60 - - 60
Dong vietnamien 61 6 - 67
Renminbi (yuan) 1 527 21 -697 851

Total 145 037 2 386 -56 058 91 365

% de l’actif net 94,2 1,5 -36,4 59,3

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 221
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NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar australien 2 325 - -503 1 822
Dinar de Bahreïn 8 - - 8
Real brésilien 944 - -230 714
Peso chilien 70 - 1 71
Peso colombien 405 - -414 -9
Couronne de la 

République tchèque 388 - -449 -61
Couronne danoise 492 - - 492
Euro 18 215 16 -10 704 7 527
Dollar de Hong Kong 1 321 1 - 1 322
Forint hongrois 328 - -229 99
Roupie indienne 97 - -102 -5
Rupiah indonésienne 1 017 - -314 703
Yen 6 194 2 -66 6 130
Ringgit malaisien 435 1 -169 267
Peso mexicain 573 1 -42 532
Nouveau dollar de 

Taïwan 1 567 - 4 1 571
Nouvelle livre turque 30 -30 -
Dollar néo-zélandais 158 - -157 1
Couronne norvégienne 312 1 3 316
Sol péruvien 95 - 3 98
Peso philippin 217 - - 217
Zloty polonais 220 - -79 141
Livre sterling 6 187 4 -4 023 2 168
Riyal du Qatar 104 - - 104
Leu roumain 182 - 7 189
Riyal saoudien 332 - - 332
Dinar serbe 134 - 7 141
Dollar de Singapour 511 1 -35 477
Rand sud-africain 805 - 12 817
Won sud-coréen 568 - - 568
Couronne suédoise 573 1 -30 544
Franc suisse 701 - 124 825
Baht thaïlandais 403 - -29 374
Dollar américain 95 589 4 130 -37 039 62 680
Dong vietnamien 39 6 - 45
Renminbi (yuan) 383 9 -413 -21

Total 141 922 4 173 -54 896 91 199

% de l’actif net 96,0 2,9 -37,1 61,8

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 4,6 M$ (au 31 décembre 2024, 4,6 M$), soit 3,0 % 
(au 31  décembre  2024, 3,1  %) du total de l’actif net. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, le Fonds était exposé au risque 
de taux d’intérêt, selon le terme à courir, comme suit. Cependant, le Fonds était 
aussi indirectement exposé au risque de taux d’intérêt lorsqu’un fonds 
sous-jacent investissait dans des instruments financiers portant intérêt.

31 DÉCEMBRE 2025 31 DÉCEMBRE 2024
TITRES DE 

CRÉANCE
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET

Moins de un an 8 771 5,7 4 273 2,9
De 1 à 3 ans 3 583 2,3 9 498 6,4
Entre 3 et 5 ans 10 724 7,0 12 496 8,5
Plus de 5 ans 23 961 15,5 16 193 10,9

Total 47 039 30,5 42 460 28,7

Au 31 décembre 2025, si les taux d’intérêt en vigueur avaient augmenté ou 
diminué de 1,0 %, en présumant que la courbe de rendement effectuerait un 
déplacement parallèle, toutes les autres variables demeurant par ailleurs 
constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou diminué, respectivement, 
d’environ 1,1  M$ (au 31  décembre  2024, 0,9  M$), soit 0,7  % (au 
31 décembre 2024, 0,6 %) du total de l’actif net. La sensibilité du Fonds aux 
variations des taux d’intérêt a été évaluée selon la duration moyenne pondérée 
des obligations. Dans la pratique, les résultats réels peuvent différer de cette 
analyse de sensibilité et l’écart pourrait être significatif.

Le Fonds était indirectement exposé au risque de taux d’intérêt lorsqu’un fonds 
sous-jacent investissait dans des instruments financiers portant intérêt.

Risque de crédit
Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, le Fonds était investi dans des 
titres de créance notés comme suit. Cependant, le Fonds était aussi 
indirectement exposé au risque de crédit lorsqu’un fonds sous-jacent investissait 
dans des instruments de créance ou des dérivés.

31 DÉCEMBRE 2025 31 DÉCEMBRE 2024

TITRES DE 
CRÉANCE PAR 
NOTATION*

% DU TOTAL 
DES 

TITRES DE 
CRÉANCE

% DE 
L’ACTIF NET

% DU TOTAL 
DES 

TITRES DE 
CRÉANCE

% DE 
L’ACTIF NET

AAA/Aaa 4,3 1,3 14,9 4,3
AA/Aa 7,9 2,4 26,9 7,7
A/A 10,9 3,3 7,1 2,1
BBB/Baa 18,4 5,6 12,8 3,7
BB/Ba 19,2 5,8 17,9 5,1
B/B 8,1 2,5 10,6 3,0
CCC/Caa 0,2 0,1 0,5 0,1
Non noté 31,0 9,5 9,3 2,7

Total 100,0 30,5 100,0 28,7

*Exclut la trésorerie et les équivalents de trésorerie

Le Fonds était indirectement exposé au risque de crédit lorsqu’un fonds 
sous-jacent investissait dans des instruments de créance ou des dérivés. Le 
Fonds avait conclu des contrats de change pour acheter et vendre des devises 
afin de régler des transactions de change. Il s’agissait de règlements au comptant 
à court terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de 
ces contrats était considéré comme minime, puisque les transactions sont réglées 
et payées à la livraison.

Les notations sont celles de Standard & Poor’s, Moody’s et DBRS. Lorsque plus 
d’une notation est obtenue pour un titre, la notation moyenne est utilisée.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.222



FONDS DE RÉPARTITION MONDIALE T. ROWE PRICE
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds conclut diverses conventions-cadres de compensation ou ententes 
semblables qui ne satisfont pas aux critères de compensation dans l’état de la 
situation financière, mais qui permettent néanmoins d’exercer une compensation 
dans certaines circonstances, telles que la faillite ou la résiliation des contrats. Le 
tableau suivant présente les instruments financiers qui font l’objet d’une 
compensation ou qui, sans être compensés, sont assujettis à des 
conventions-cadres de compensation exécutoires ou à d’autres ententes 
similaires, au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024. La colonne « Montant 
net » indique l’incidence de l’exercice des droits de compensation sur l’état de la 
situation financière du Fonds.

31 DÉCEMBRE 2025

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 1 066 -258 -796 12

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -411 258 - -153

31 DÉCEMBRE 2024

MONTANTS 
PRÉSENTÉS 

DANS L’ÉTAT DE 
LA SITUATION 
FINANCIÈRE

MONTANTS 
ADMISSIBLES 

À LA COMPENSATION MONTANT NET
ACTIFS ET PASSIFS 

FINANCIERS
ACTIFS/PASSIFS 

BRUTS
INSTRUMENTS 

FINANCIERS
GARANTIE EN 
TRÉSORERIE

Montant à recevoir sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme 581 -170 - 411

Montant à payer sur 
contrats de 
change au 
comptant ou à 
terme -1 641 170 1 308 -163

INFORMATIONS SUR LES ENTITÉS STRUCTURÉES

NOM DU FONDS SOUS-JACENT

ACTIF NET DU 
FONDS SOUS-

JACENT 
(en milliers de 

dollars)
% DE 

L’ACTIF NET

PAYS 
D’ÉTABLISSEMENT 
ET PRINCIPAL LIEU 

D’AFFAIRES

% DE 
PARTICIPATION 

AU 31 DÉC. 2025

% DE 
PARTICIPATION 

AU  
31 DÉC. 

2024

iShares MSCI India ETF - - États-Unis - 0,01
T. Rowe Price Dynamic Global Bond Fund, catégorie I* 5 703 810 7,0 États-Unis 0,19 0,12
T. Rowe Price Multi-Strategy Total Return Fund, 

catégorie I* - - États-Unis - 1,43

*Les frais de gestion de ce fonds sous-jacent sont entièrement remboursés par T. Rowe Price au Fonds et sont inclus dans les autres revenus de l’état du 
résultat global.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 223



FONDS DE VALEURS SÛRES AMÉRICAINES T. ROWE PRICE
ÉTATS DE LA SITUATION FINANCIÈRE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Au 31 décembre 2025 2024

ACTIF
ACTIF COURANT
Placements 67 897 $ 48 962 $
Trésorerie 299 373
Montant à recevoir pour la souscription de parts rachetables 3 21
Montant à recevoir pour la vente de titres - 73
Dividendes et intérêts à recevoir 8 7

68 207 49 436

PASSIF
PASSIF COURANT
Achats de placements à payer - 38
Rachats de parts rachetables à payer 103 -

103 38

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 68 104 $ 49 398 $
Coût des placements 53 309 40 404

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série A 10 702 $ 8 938 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série A 746 696
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A 14,35 12,84
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série A (USD) 10,46 8,93

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série F 57 180 $ 40 265 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série F 3 902 3 107
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F 14,65 12,96
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série F (USD) 10,68 9,01

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série I 222 $ 195 $
Nombre de parts rachetables en circulation, série I 15 15
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I 14,87 13,05
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série I (USD) 10,84 9,07

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série AH - $ - $
Nombre de parts rachetables en circulation, série AH - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série AH 11,53 -

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série FH - $ - $
Nombre de parts rachetables en circulation, série FH - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série FH 11,58 -

Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, série IH - $ - $
Nombre de parts rachetables en circulation, série IH - -
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables, par part, série IH 11,66 -

Approuvé au nom de Les Associés En Placement Brandes et Cie (« gestionnaire de fonds »)

Carol Lynde 
Administratrice

Oliver Murray 
Administrateur

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE VALEURS SÛRES AMÉRICAINES T. ROWE PRICE
ÉTATS DU RÉSULTAT GLOBAL

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf les montants par part), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

REVENUS
GAIN (PERTE) NET SUR PLACEMENTS

Dividendes 286 $ 136 $
Intérêts à distribuer 1 1
Revenu tiré des rabais sur frais de gestion 21 16
Gain (perte) net réalisé à la vente de placements 1 695 -123
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements 6 030 8 558
Gain (perte) net sur placements 8 033 8 588

GAIN (PERTE) NET SUR DÉRIVÉS
Gain (perte) net réalisé sur devises -15 14
Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises 1 -
Résultat net 8 019 8 602

CHARGES (note 5)
Frais de gestion 517 232
Frais juridiques 1 -
Audit 3 2
Frais d’intérêts 1 -
Comité d’examen indépendant 1 1
Droits de garde et frais de comptabilité 22 9
Frais de dépôt 25 -
Frais de présentation de l’information aux porteurs de parts 3 2
Frais d’administration et honoraires de l’agent des transferts 78 48
Retenues d’impôts étrangers 41 19
Coûts de transactions (note 2) 2 2

694 315
Charges absorbées -7 -5
Total des charges avant absorption 687 310

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX 
ACTIVITÉS

Série A 1 053 $ 1 341 $
Série F 6 252 6 906
Série I 27 45
Série AH - -
Série FH - -
Série IH - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) TOTALE DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES 
LIÉE AUX ACTIVITÉS 7 332 8 292

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES, PAR PART
Série A 1,47 $ 3,01 $
Série F 1,76 3,22
Série I 1,82 3,05
Série AH 1,53 -
Série FH 1,58 -
Série IH 1,66 -

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE VALEURS SÛRES AMÉRICAINES T. ROWE PRICE
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE A SÉRIE F SÉRIE I

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $8 938 - $ $40 265 - $ $195 -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 1 053 1 341 6 252 6 906 27 45

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net - - 1 - - -
Remboursement de capital - - -22 -16 - -

- - -21 -16 - -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 4 386 9 065 20 808 35 186 - 150
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables - - 21 16 - -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables -254 -651 254 651 - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -3 421 -817 -10 399 -2 478 - -

711 7 597 10 684 33 375 - 150

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 1 764 8 938 16 915 40 265 27 195

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $10 702 8 938 $ $57 180 40 265 $ $222 195

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice 696 166 - 3 106 829 - 14 940 -
Parts rachetables émises contre trésorerie 333 996 823 620 1 603 230 3 255 456 - 14 940
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions 9 18 1 599 1 352 - -
Transfert net des parts rachetables -20 091 -59 932 19 837 59 715 - -
Rachat de parts rachetables -264 193 -67 540 -829 132 -209 694 - -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 745 887 696 166 3 902 363 3 106 829 14 940 14 940

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
SÉRIE AH SÉRIE FH SÉRIE IH

2025 2024 2025 2024 2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $- - $ $- - $ $- -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS - - - - - -

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net - - - - - -
Remboursement de capital - - - - - -

- - - - - -

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables - - - - - -
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables - - - - - -
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - - - - - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables - - - - - -

- - - - - -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE - - - - - -

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $- - $ $- - $ $- -

CAPITAUX PROPRES
PARTS RACHETABLES ÉMISES ET EN CIRCULATION

Solde à l’ouverture de l’exercice - - - - - -
Parts rachetables émises contre trésorerie 30 - 30 - 30 -
Parts rachetables émises contre réinvestissement des distributions - - - - - -
Transfert net des parts rachetables - - - - - -
Rachat de parts rachetables - - - - - -

SOLDE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 30 - 30 - 30 -
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FONDS DE VALEURS SÛRES AMÉRICAINES T. ROWE PRICE
ÉTATS DE L’ÉVOLUTION DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
(SUITE)

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre de parts), à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre
TOTAL DU FONDS

2025 2024

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À 
L’OUVERTURE DE L’EXERCICE $ $49 398 -

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 7 332 8 292

DISTRIBUTIONS AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES
Distribution du revenu de placement net 1 -
Remboursement de capital -22 -16

-21 -16

TRANSACTION SUR PARTS
Produit de l’émission de parts rachetables 25 194 44 401
Réinvestissement des distributions aux porteurs de parts 

rachetables 21 16
Produit (paiement) net au transfert de parts rachetables - -
Sommes versées au rachat de parts rachetables -13 820 -3 295

11 395 41 122

AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS 
DE PARTS RACHETABLES AU COURS DE L’EXERCICE 18 706 49 398

ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS RACHETABLES À LA 
CLÔTURE DE L’EXERCICE $ $68 104 49 398

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE VALEURS SÛRES AMÉRICAINES T. ROWE PRICE
TABLEAUX DES FLUX DE TRÉSORERIE

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens, à moins d’indication contraire.

Exercices clos les 31 décembre 2025 2024

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
AUGMENTATION (DIMINUTION) DE L’ACTIF NET ATTRIBUABLE AUX PORTEURS DE PARTS 

RACHETABLES LIÉE AUX ACTIVITÉS 7 332 $ 8 292 $

AJUSTEMENTS AUX TITRES DES ÉLÉMENTS SUIVANTS :
(Gain) perte net réalisé à la vente de placements -1 695 123
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente de la trésorerie en devises -1 -
Variation nette de la (plus-value) moins-value latente des placements -6 030 -8 558
Achat de placements -25 939 -42 588
Produit de la vente de placements 14 764 2 026
(Augmentation) diminution des dividendes et des intérêts courus à recevoir -1 -7

-11 570 -40 712

FLUX DE TRÉSORERIE LIÉS AUX ACTIVITÉS DE FINANCEMENT
Produit de l’émission de parts rachetables 25 212 44 380
Sommes versées au rachat de parts rachetables -13 717 -3 295

11 495 41 085
PLUS-VALUE (MOINS-VALUE) LATENTE DE LA TRÉSORERIE, MONTANT NET 1 -

AUGMENTATION (DIMINUTION) NETTE DE LA TRÉSORERIE -74 373

TRÉSORERIE À L’OUVERTURE DE L’EXERCICE 373 -

TRÉSORERIE À LA CLÔTURE DE L’EXERCICE 299 373

INFORMATION SUPPLÉMENTAIRE SUR LA TRÉSORERIE LIÉE AUX ACTIVITÉS D’EXPLOITATION
Dividendes, déduction faite des retenues d’impôts étrangers 244 110
Intérêts 1 1
Intérêts payés -1 -

Les notes ci-jointes font partie intégrante des présents états financiers.
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FONDS DE VALEURS SÛRES AMÉRICAINES T. ROWE PRICE
INVENTAIRE DU PORTEFEUILLE   AU 31 décembre 2025

Tous les montants sont en milliers de dollars canadiens (sauf le nombre d’actions), à moins d’indication contraire.

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

ACTIONS
Aérospatiale et défense

3 162 General Electric Company $951 $1 337 2,0
98 TransDigm Group Incorporated 175 179 0,3

1 126 1 516 2,3

Automobiles
3 495 Tesla, Inc. 1 362 2 157 3,2

Vente au détail, gamme complète de produits
15 030 Amazon.com, Inc. 4 053 4 762 7,0

Marchés financiers
1 359 Morgan Stanley 216 331 0,5
1 641 The Charles Schwab Corporation 174 225 0,3

253 The Goldman Sachs Group, Inc. 190 305 0,5
580 861 1,3

Produits chimiques
375 Linde Public Limited Company 231 220 0,3
540 The Sherwin-Williams Company 247 240 0,4

478 460 0,7

Services et fournitures commerciales
614 Cintas Corporation 159 159 0,2
287 Veralto Corporation 38 39 0,1

197 198 0,3

Électricité
767 Constellation Energy Corporation 246 372 0,5

Équipement électrique
556 GE Vernova Inc. 295 499 0,7

Équipements, instruments et composants électroniques
1 117 TE Connectivity Public Limited 

Company 243 349 0,5

Divertissements
11 491 Netflix, Inc. 1 295 1 479 2,2
1 932 Sea Limited ADR 275 338 0,5

1 570 1 817 2,7

Services financiers
57 Adyen NV 118 126 0,2

2 136 MasterCard Incorporated, cat. A 1 476 1 674 2,5
327 Moody's Corporation 223 229 0,3

4 501 Visa Inc., cat. A 1 915 2 167 3,2
3 732 4 196 6,2

Produits alimentaires
1 531 Mondelez International, Inc., cat. A 141 113 0,2

Transport terrestre
659 Old Dominion Freight Line, Inc. 172 142 0,2

Équipements et fournitures médicaux
1 377 Intuitive Surgical, Inc. 876 1 070 1,6
1 184 Medline Inc., cat. A 61 68 0,1

661 Stryker Corporation 325 319 0,4
1 262 1 457 2,1

Fournisseurs de produits et services de santé
1 101 UnitedHealth Group Incorporated 706 499 0,7

Hôtels, restaurants et loisirs
6 468 Chipotle Mexican Grill, Inc. 482 328 0,5
1 105 DoorDash Inc., cat. A 249 344 0,5

731 672 1,0

Produits domestiques
1 915 Colgate-Palmolive Company 245 207 0,3

853 The Procter & Gamble Company 194 168 0,3
439 375 0,6

Assurance
1 553 Chubb Limited 577 665 1,0

860 Marsh & McLennan Companies, Inc. 248 219 0,3
825 884 1,3

NOMBRE 
D’ACTIONS TITRE

COÛT 
MOYEN

JUSTE 
VALEUR

% DE 
L’ACTIF NET

Médias et services interactifs
2 633 Alphabet Inc., cat. A $657 $1 131 1,7
9 713 Alphabet Inc., cat. C 2 395 4 184 6,1
4 158 Meta Platforms Inc., cat. A 3 207 3 767 5,5

6 259 9 082 13,3

Services liés aux technologies de l’information
3 188 Shopify Inc., cat. A 392 704 1,0

Outils et services appliqués aux sciences biologiques
1 302 Danaher Corporation 425 409 0,6

548 Thermo Fisher Scientific Inc. 410 436 0,6
835 845 1,2

Produits pharmaceutiques
1 576 Eli Lilly and Company 1 784 2 325 3,4

Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs
420 ASML Holding NV NY, 

actions inscrites 506 617 0,9
7 767 Broadcom Inc. 2 959 3 689 5,4

286 Monolithic Power Systems 302 356 0,5
28 455 NVIDIA Corporation 3 980 7 284 10,7
1 059 Taiwan Semiconductor Manufacturing 

Company Limited, CAAE parrainés 268 442 0,6
739 Texas Instruments Incorporated 195 176 0,3

8 210 12 564 18,4

Logiciel
94 Booking Holdings Inc. 571 691 1,0

451 CrowdStrike Holdings, Inc., cat. A 249 290 0,4
600 Datadog, Inc., cat. A 106 112 0,2

10 020 Microsoft Corporation 5 884 6 651 9,8
2 944 Oracle Corporation 1 279 788 1,2

952 Palantir Technologies Inc., cat. A 205 232 0,3
434 Roper Technologies, Inc. 322 265 0,4

5 109 ServiceNow, Inc. 1 191 1 074 1,6
577 Synopsys, Inc. 427 372 0,5

10 234 10 475 15,4

Vente au détail spécialisée
5 171 Carvana Co. 1 620 2 995 4,4
1 304 Ross Stores, Inc. 261 322 0,5
1 681 The TJX Companies, Inc. 268 355 0,5

2 149 3 672 5,4

Matériel, stockage et périphériques technologiques
16 787 Apple Inc. 4 668 6 264 9,2

Services de télécommunication sans fil
2 285 T-Mobile US, Inc. 620 637 0,9

Total des placements 53 309 67 897 99,7
Autres actifs, moins les passifs 207 0,3
Actif net attribuable aux porteurs 

de parts rachetables 68 104 100,0
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FONDS DE VALEURS SÛRES AMÉRICAINES T. ROWE PRICE
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS  

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

SOMMAIRE DU PORTEFEUILLE
Les actifs et les passifs du Fonds sont essentiellement des instruments financiers. 
Ces instruments financiers sont notamment :

Répartition sectorielle
31-Dec 31-Dec

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Aérospatiale et défense 2,3 0,3
Automobiles 3,2 3,4
Vente au détail, gamme complète de produits 7,0 9,3
Marchés financiers 1,3 1,7
Produits chimiques 0,7 0,8
Services et fournitures commerciales 0,3 0,3
Électricité 0,5 0,7
Équipement électrique 0,7 0,3
Équipements, instruments et composants électroniques 0,5 0,4
Équipement et services liés à l’énergie - 0,2
Divertissements 2,7 2,6
Services financiers 6,2 6,1
Produits alimentaires 0,2 0,2
Transport terrestre 0,2 0,3
Équipements et fournitures médicaux 2,1 2,2
Fournisseurs de produits et services de santé 0,7 1,9
Hôtels, restaurants et loisirs 1,0 1,3
Produits domestiques 0,6 0,7
Conglomérats industriels - 0,7
Assurance 1,3 1,4
Médias et services interactifs 13,3 14,7
Services liés aux technologies de l’information 1,0 0,9
Outils et services appliqués aux sciences biologiques 1,2 1,4
Produits pharmaceutiques 3,4 3,2
Semi-conducteurs et équipements pour semi-conducteurs 18,4 14,1
Logiciel 15,4 16,0
Vente au détail spécialisée 5,4 2,7
Matériel, stockage et périphériques technologiques 9,2 10,0
Textiles, habillement et produits de luxe - 0,2
Services de télécommunication sans fil 0,9 1,1

Total des placements 99,7 99,1
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 99,7 99,1
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 0,3 0,9

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

Répartition régionale
31-Dec 31-Dec

2025 (%) 2024 (%)

Actions
Canada 1,0 0,8
Irlande 0,5 0,4
Pays-Bas 1,1 1,0
Singapour 0,5 0,4
Suisse 1,0 1,0
Taïwan 0,6 0,5
Royaume-Uni - 0,1
États-Unis 95,0 94,9

Total des placements 99,7 99,1
Contrats de change, montant net - -

Total des instruments financiers à la juste valeur 99,7 99,1
Total des autres actifs, moins les passifs, au coût ou au coût 

amorti 0,3 0,9

Total de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables 100,0 100,0

ÉVALUATIONS DE LA JUSTE VALEUR
Un résumé des données utilisées au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024 
pour évaluer les justes valeurs des placements du Fonds est présenté ci-dessous.

31 DÉCEMBRE 2025
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 67 897 - - 67 897

Total des 
placements 67 897 - - 67 897

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

31 DÉCEMBRE 2024
COURS SUR LES 

MARCHÉS ACTIFS 
DES ACTIFS 

IDENTIQUES 
(NIVEAU 1) 

(en milliers de 
dollars)

AUTRES 
DONNÉES 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 2) 
(en milliers de 

dollars)

DONNÉES 
NON 

OBSERVABLES 
IMPORTANTES 

(NIVEAU 3) 
(en milliers de 

dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Actions 48 962 - - 48 962

Total des 
placements 48 962 - - 48 962

Contrats de 
change, 
montant net - - - -

Au cours de l’exercice clos le 31  décembre  2025 et de l’exercice clos le 
31 décembre 2024, aucun transfert important n’a eu lieu entre les niveaux 1 et 2.

RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS
L’objectif de placement du Fonds consiste à générer une croissance du capital à 
long terme, en investissant surtout dans des actions de premier choix de sociétés 
américaines à grande et à moyenne capitalisation en croissance.

Risque lié au cours du marché
Au 31  décembre  2025, si le cours des actions ou des parts des fonds 
sous-jacents avait augmenté ou diminué de 10 %, toutes les autres variables 
demeurant par ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait augmenté ou 
diminué, respectivement, d’environ 6,8 M$ (au 31 décembre 2024, 4,9 M$), soit 
10,0 % (au 31 décembre 2024, 9,9 %) du total de l’actif net.

Risque de change
Le tableau qui suit indique les devises auxquelles le Fonds était fortement exposé 
par ses instruments financiers au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, 
en dollars canadiens, y compris le notionnel des contrats de change à terme, le 
cas échéant.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Euro 126 - - 126
Dollar américain 67 770 256 7 68 033

Total 67 896 256 7 68 159

% de l’actif net 99,7 0,4 - 100,1

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document.230



FONDS DE VALEURS SÛRES AMÉRICAINES T. ROWE PRICE
NOTES SPÉCIFIQUES DU FONDS   (SUITE)

L’information ci-dessous est un complément aux notes 2 l) et 3 des états financiers et fournit des informations spécifiques au Fonds.

31 DÉCEMBRE 2024

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Euro 96 - - 96
Dollar américain 48 866 288 100 49 254

Total 48 962 288 100 49 350

% de l’actif net 99,1 0,6 0,2 99,9

Les tableaux suivants présentent le risque de change des séries couvertes 
compensé par des contrats de change à terme.

31 DÉCEMBRE 2025

DEVISE

PLACEMENTS 
(en milliers de 

dollars)

TRÉSORERIE 
(en milliers de 

dollars)

AUTRE 
ACTIF NET 

(en milliers de 
dollars)

Contrats de 
change des 

séries 
couvertes 

(en milliers de 
dollars)

TOTAL 
(en milliers de 

dollars)

Dollar américain 1 - - - 1

Total 1 - - - 1

% de l’actif net - - - - -

Au 31 décembre 2025, si le dollar canadien s’était apprécié ou déprécié de 5 % 
par rapport à toutes les autres devises, toutes les autres variables demeurant par 
ailleurs constantes, l’actif net du Fonds aurait diminué ou augmenté, 
respectivement, d’environ 3,4 M$ (au 31 décembre 2024, 2,5 M$), soit 5,0 % 
(au 31 décembre 2024, 5,0 %) du total de l’actif net. Le Fonds offre des séries 
couvertes et non couvertes. Le risque de change touche principalement les séries 
non couvertes. Environ 100,0 % (au 31 décembre 2024, 0,0 %) du Fonds est 
investi dans des parts de séries non  couvertes qui ne bénéficient pas de la 
couverture de contrats de change à terme. Le reste du Fonds, s’il en est (au 
31 décembre 2024, 0,0 %), est investi dans des parts de séries couvertes qui 
bénéficient de la couverture de contrats de change à terme et, par conséquent, 
ne sont pas exposées à un risque de change important. Dans la pratique, les 
résultats réels peuvent différer de cette analyse de sensibilité et l’écart pourrait 
être significatif.

Risque de taux d’intérêt
Les actifs financiers du Fonds sont en majorité des actions qui ne versent pas 
d’intérêts. Par conséquent, le Fonds est peu exposé au risque de taux d’intérêt 
découlant de la fluctuation des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Le Fonds conclut des contrats de change pour acheter et vendre des devises afin 
de régler des opérations de change. Il s’agit de règlements au comptant à court 
terme effectués avec des contreparties approuvées. Le risque de crédit de ces 
contrats est considéré comme minime, car ces opérations sont réglées ou payées 
à la livraison.

PRÊT DE TITRES
La valeur de marché globale de tous les titres prêtés par un Fonds ne peut pas 
excéder 50 % de l’actif net de ce Fonds. Le Fonds reçoit une garantie dont la 
valeur doit correspondre à au moins 102 % de la valeur du prêt. Cette garantie 
peut être constituée d’obligations émises ou garanties par le gouvernement du 
Canada, ou par une province canadienne, par le gouvernement des États-Unis ou 
par un de ses organismes.

Au 31 décembre 2025 et au 31 décembre 2024, la juste valeur des titres prêtés 
et des garanties reçues était de néant.

COMPENSATION DES INSTRUMENTS FINANCIERS
Le Fonds ne conclut pas de conventions-cadres de compensation exécutoires.

Ces notes spécifiques des Fonds doivent être lues conjointement avec les notes communes aux états financiers de ce document. 231



NOTES ANNEXES AU 31 DÉCEMBRE 2025

1. LES FONDS

(a) Tous les fonds (les « Fonds ») énumérés ci-après sont des fonds communs 
de placement à capital variable constitués en fiducie selon les lois de la 
province de l’Ontario aux termes de leur déclaration de fiducie. La société 
Les  Associés en Placement Brandes  et  Cie, exploitée sous le nom 
Gestionnaires d’actifs Bridgehouse (collectivement, « Bridgehouse » ou le 
« gestionnaire »), est le gestionnaire et le fiduciaire des Fonds. L’adresse du 
siège social du Fonds est le 6 Adelaide Street East, bureau 900, Toronto 
(Ontario) M5C  1H6. La publication des présents états financiers a été 
autorisée par Les Associés en Placement Brandes et Cie le 18 mars 2026.

(b) Les Fonds ont tous pour objectif de regrouper et de gérer les sommes 
investies par des investisseurs (les « porteurs de parts ») ayant des objectifs 
de placement similaires. Les Fonds peuvent investir dans des actions, des 
titres à revenu fixe, des dérivés, des fonds sous-jacents ou une combinaison 
de ceux-ci, conformément à leurs objectifs et stratégies de placement. Les 
placements peuvent servir à générer un revenu ou à réaliser une croissance 
du capital, ou les deux. Les porteurs de parts partagent le revenu, les frais et 
tout gain ou perte d’un Fonds au prorata de la valeur des titres qu’ils 
détiennent. Les Fonds peuvent recevoir des intérêts ou d’autres montants 
imposés comme revenu ordinaire (notamment le revenu tiré du prêt de 
titres), des dividendes ou des gains en capital, ou une combinaison de ces 
revenus de placement. L’objectif de placement de chaque Fonds consiste à 
offrir une croissance du capital à long terme, en suivant les lignes directrices 
énoncées à la notice d’offre.

FONDS DATE DE LANCEMENT

Fonds d’actions 
canadiennes Brandes

Séries A, F et I 2 juillet 2002

Fonds du marché 
monétaire canadien 
Brandes2

Série A 2 juillet 2002

Série F 12 novembre 2002
Fonds obligataire axé sur 

les sociétés Brandes
Série A*, Série F*, Série I

Série AH, Série FH et Série IH 19 janvier 2007
Fonds de valeur des 

marchés émergents 
Brandes

Série A*, Série F*, Série I 2 juillet 2002

Fonds d’actions globales 
Brandes

Série A*, série F*, série I* 2 juillet 2002

Série AH, Série FH et Série IH 23 avril 2015
Fonds d’opportunités 

mondiales Brandes
Série A*, Série F*, Série I 29 juin 2012

Fonds d’actions globales à 
petite capitalisation 
Brandes

Série A*, Série F*, Série I 2 juillet 2002

Série MT 17 novembre 2025
Fonds d’actions 

internationales Brandes
Série A*, Série F*, Série I 2 juillet 2002

Fonds d’actions 
américaines Brandes

Série A*, Série F*, Série I 2 juillet 2002

Série AH, Série FH et Série IH 23 avril 2015
Fonds obligataire canadien 

Bridgehouse2
Séries A, F et I 4 novembre 2014

Fonds d’actions des 
marchés émergents de 
qualité GQG Partners

Série A*, série F*, série I* 22 février 2024

Fonds d’actions mondiales 
de qualité GQG Partners

Série A*, série F*, série I* 30 septembre 2020

Série F5 3 juin 2024
Série IH 9 août 2024

Série AH, série FH 14 février 2025
Fonds d’actions 

internationales de qualité 
GQG Partners

Série A*, série F*, série I* 30 septembre 2020

Fonds d’actions 
américaines de qualité 
GQG Partners

Série A*, série F*, série I* 1er juin 2022

Série AH, Série FH et Série IH 14 février 2025

FONDS DATE DE LANCEMENT

Fonds de dividendes 
défensif mondial Lazard

Série A*, série F*, série I* 9 septembre 2015

Série AH, Série FH et Série IH 9 mai 2016
Fonds de revenu équilibré 

mondial Lazard2
Série A*, Série F*, Série I 4 novembre 2014

Fonds mondial 
multiplicateur Lazard

Série A*, Série F*, Série I

Série AH, Série FH et Série IH 9 mai 2016
Fonds international 

multiplicateur Lazard2
Série A*, Série F*, Série I 2 juillet 2020

Fonds mondial 
d’obligations vertes 
Nuveen†

Série A*, série F*, série I*, 
série AH, série FH, série IH

11 septembre 2023

Fonds d’actions 
canadiennes Sionna

Séries A, F et I 29 décembre 2006

Fonds d’opportunités 
Sionna

Séries A, F et I 13 mai 2014

Fonds de revenu 
stratégique Sionna1

Séries A, F et I 2 juillet 2002

Fonds de répartition 
mondiale T. Rowe Price1

Séries A, F et I 17 mai 2017

Série F5 3 juin 2024
Fonds de valeurs sûres 

américaines T. Rowe 
Price

Série A*, série F*, série I* 22 février 2024

Série AH, Série FH et Série IH 2 juin 2025

1 Le 5 mars 2026, Bridgehouse a annoncé son intention de fusionner le Fonds 
de revenu stratégique Sionna avec le Fonds de répartition mondiale 
T. Rowe Price, sous réserve de l’approbation des porteurs de parts. La fusion, 
si elle est approuvée par les porteurs de parts, sera finalisée le 22 mai 2026 
ou vers cette date. Le gestionnaire prendra en charge l’ensemble des coûts et 
des charges liés à la fusion. En prévision de la fusion, le Fonds de revenu 
stratégique Sionna a été fermé aux nouvelles souscriptions à la clôture des 
marchés le 10 mars 2026, à l’exception de celles effectuées dans le cadre 
d’un plan de souscription par prélèvements automatiques.

2 Le 5 mars 2026, Bridgehouse a annoncé son intention de dissoudre le Fonds 
obligataire canadien Bridgehouse, le Fonds du marché monétaire canadien 
Brandes, le Fonds de revenu équilibré mondial Lazard et le Fonds 
international multiplicateur Lazard (les « Fonds ») le 8 mai 2026 ou vers cette 
date. Le 6 mars 2026, les Fonds ont été fermés aux nouvelles souscriptions, 
qu’elles proviennent de nouveaux investisseurs ou des porteurs de parts 
existants, y compris celles effectuées dans le cadre d’un plan de souscription 
préautorisé. À la dissolution des Fonds, le produit de la liquidation des parts 
détenues dans des comptes enregistrés bénéficiant d’un traitement fiscal 
particulier sera automatiquement réaffecté à la souscription de parts d’une 
série analogue d’un autre fonds Bridgehouse. Dans le cas des comptes 
non enregistrés, les parts des Fonds seront rachetées suivant la conversion 
de l’actif des Fonds en trésorerie et l’exécution de toutes les obligations du 
Fonds, ou la constitution d’une provision à cet égard, et l’actif net sera 
distribué aux porteurs en paiement du prix de rachat en fonction du nombre 
de parts détenues et de la série dont elles proviennent, après quoi les Fonds 
seront fermés.

* Ces séries de parts peuvent également être acquises en dollars américains.

† Le Fonds a été constitué en fiducie le 28 février 2023, date à laquelle le visa 
du prospectus du Fonds a été donné. Le placement des titres du Fonds 
auprès du public en vertu du prospectus a débuté le 11 septembre 2023.

(c) L’« état de la situation financière » de chacun des fonds est établi en date du 
31  décembre  2025 et du 31  décembre  2024, selon le cas. L’«  état du 
résultat global », l’« état de l’évolution de l’actif net attribuable aux porteurs 
de parts rachetables » et le « tableau des flux de trésorerie » de chacun des 
fonds portent sur les exercices clos les 31 décembre 2025 et 2024, selon le 
cas, sauf pour les fonds établis au cours de l’une de ces périodes, auquel cas 
l’information fournie a trait à la période allant de la date de lancement du 
fonds en question au 31 décembre de l’exercice applicable. L’« inventaire du 
portefeuille » de chacun des fonds est en date du 31 décembre 2025.
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(d) Les séries des Fonds ciblent différents types d’investisseurs.

Les parts des séries A et AH sont offertes aux petits investisseurs.

Les parts des séries F et FH sont offertes aux investisseurs qui détiennent un 
compte sur honoraires auprès d’un courtier ayant conclu une entente avec 
Bridgehouse.

Les parts de série  F5 sont offertes aux investisseurs qui détiennent un 
compte sur honoraires auprès d’un courtier ayant conclu une entente avec 
Bridgehouse. Les titres de série  F5 ont comme caractéristique 
supplémentaire de donner droit à des distributions mensuelles fondées sur 
un taux de distribution cible annualisé de remboursement de capital 
correspondant à 5 % de la valeur liquidative par part à la fin de l’exercice 
précédent. Les distributions mensuelles au titre de la série F5 sont conçues 
pour fournir des remboursements de capital libres d’impôt jusqu’à ce que le 
prix de base rajusté des actions aux fins de l’impôt soit épuisé. Le montant de 
la distribution mensuelle sera recalculé au début de chaque année civile.

Les parts des séries  I et IH sont offertes aux grands investisseurs qui 
effectuent le placement minimum et qui ont conclu une entente de 
souscription de parts de série I avec Bridgehouse.

Les parts de série MT sont des parts à vocation spéciale qui ne sont pas 
offertes au grand public. Elles sont offertes aux investisseurs qui participent à 
un programme de portefeuille modèle centralisé auprès d’un courtier ayant 
conclu une entente avec Bridgehouse.

Les séries couvertes (série AH, série FH et série IH) du Fonds obligataire axé 
sur les sociétés Brandes, du Fonds d’actions globales Brandes, du Fonds 
d’actions américaines Brandes, du Fonds d’actions mondiales de qualité 
GQG Partners, du Fonds d’actions américaines de qualité GQG Partners, du 
Fonds de dividendes défensif mondial Lazard, du Fonds mondial 
multiplicateur Lazard, du Fonds mondial d’obligations vertes Nuveen et du 
Fonds de valeurs sûres américaines T.  Rowe  Price conviennent aux 
investisseurs qui souhaitent investir dans des titres étrangers, tout en 
minimisant le risque de change.

Les séries non couvertes (série A, série F et série I) du Fonds obligataire axé 
sur les sociétés Brandes, du Fonds d’actions globales Brandes, du Fonds 
d’actions américaines Brandes, du Fonds d’actions mondiales de qualité 
GQG Partners, du Fonds d’actions américaines de qualité GQG Partners, du 
Fonds de dividendes défensif mondial Lazard, du Fonds mondial 
multiplicateur Lazard, du Fonds mondial d’obligations vertes Nuveen et du 
Fonds de valeurs sûres américaines T.  Rowe  Price conviennent aux 
investisseurs qui souhaitent investir dans des titres étrangers et être exposés 
aux fluctuations du change.

Les séries non couvertes du Fonds obligataire axé sur les sociétés Brandes, 
du Fonds d’actions globales Brandes, du Fonds d’actions américaines 
Brandes, du Fonds d’actions mondiales de qualité GQG Partners, du Fonds 
d’actions américaines de qualité GQG  Partners, du Fonds de dividendes 
défensif mondial Lazard, du Fonds mondial multiplicateur Lazard, du Fonds 
mondial d’obligations vertes Nuveen et du Fonds de valeurs sûres 
américaines T. Rowe Price sont exposées au risque de change. Par 
conséquent, le rendement de ces séries est établi selon le rendement des 
placements du portefeuille du Fonds en question et les fluctuations du cours 
des devises avec lesquelles ces placements ont été acquis par rapport au 
dollar canadien.

Les parts des séries couvertes des neuf Fonds à séries couvertes génèrent un 
rendement principalement attribuable à la portion couverte de leurs 
portefeuilles, le risque de change des marchés développés auxquels elles 
sont exposées étant couvert par des dérivés tels que les contrats de change à 
terme.

La valeur d’un Fonds à séries couvertes attribuable à ses séries couvertes et 
non couvertes correspond à la valeur des titres du portefeuille du Fonds 
(excluant la valeur des dérivés couverts en devises moins les charges du 
Fonds) répartie au prorata entre ces séries. La valeur des dérivés couverts en 
devises n’est attribuable qu’au prorata des séries couvertes du Fonds. Tout 
comme les charges et passifs liés à la couverture en devises sont également 
répartis au prorata de ces séries.

(e) Pour établir les Fonds, Bridgehouse a effectué un placement initial de 
150 000 $ dans chacun des Fonds. Toutefois, dans le Fonds obligataire axé 
sur les sociétés Brandes, le Fonds d’opportunités mondiales Brandes, le 
Fonds de revenu équilibré mondial Lazard, le Fonds mondial Multiplicateur 
Lazard, le Fonds de dividendes défensif mondial Lazard et le Fonds 
international multiplicateur Lazard, Bridgehouse a effectué un placement 
initial de 5 000 000 $, de 3 000 000 $, de 500 000 $, de 2 000 000 $, 
1 000 000 $ et de 1 000 000 $, respectivement. À titre d’investisseur initial, 
Bridgehouse ne peut pas demander le rachat de son placement avant qu’un 
montant supplémentaire de 500 000 $ n’ait été reçu d’autres investisseurs 
dans chacun de ces Fonds, respectivement. Les Fonds ont tous atteint ce 
seuil.

Aux dates indiquées ci-dessous, Bridgehouse détenait des placements à la 
valeur de marché dans les Fonds, comme suit :

FONDS

31 DÉCEMBRE 
2025 

($)

31 DÉCEMBRE 
2024 

($)

Fonds d’actions canadiennes Brandes 2 571 2 022
Fonds du marché monétaire canadien Brandes 3 616 264 3 529 092
Fonds obligataire axé sur les sociétés Brandes 729 712
Fonds de valeur des marchés émergents Brandes 1 338 946
Fonds d’actions globales Brandes 3 395 2 673
Fonds d’opportunités mondiales Brandes 1 097 822
Fonds d’actions globales à petite capitalisation 

Brandes
5 970 4 039

Fonds d’actions internationales Brandes 1 118 837
Fonds d’actions américaines Brandes 3 788 3 323
Fonds obligataire canadien Bridgehouse 358 346
Fonds d’actions des marchés émergents de 

qualité GQG Partners
165 299 154 900

Fonds d’actions mondiales de qualité GQG 
Partners

2 582 2 138

Fonds d’actions internationales de qualité GQG 
Partners

1 475 1 295

Fonds d’actions américaines de qualité GQG 
Partners

2 003 1 384

Fonds de dividendes défensif mondial Lazard 6 371 5 672
Fonds de revenu équilibré mondial Lazard 3 207 2 864
Fonds mondial multiplicateur Lazard 7 481 7 473
Fonds international multiplicateur Lazard 1 344 1 264
Fonds mondial d’obligations vertes Nuveen 174 498 170 332
Fonds d’actions canadiennes Sionna 10 673 8 149
Fonds d’opportunités Sionna 2 363 1 791
Fonds de revenu stratégique Sionna 1 465 1 229
Fonds de répartition mondiale T. Rowe Price 15 927 14 549
Fonds de valeurs sûres américaines T. Rowe Price 224 122 195 760

2. INFORMATIONS SIGNIFICATIVES SUR LES MÉTHODES 
COMPTABLES

(a) Mode de présentation  – Les présents états financiers ont été préparés 
conformément aux Normes internationales d’information financière publiées 
par l’International Accounting Standards Board (les «  normes  IFRS de 
comptabilité »). Les états financiers ont été préparés selon la convention du 
coût historique, en sa version modifiée par la réévaluation des actifs 
financiers et des passifs financiers (y compris les dérivés) à leur juste valeur 
par le biais du résultat net.

Comme indiqué à la note  1, le Fonds du marché monétaire canadien 
Brandes, le Fonds obligataire canadien Bridgehouse, le Fonds international 
multiplicateur Lazard et le Fonds de revenu équilibré mondial Lazard seront 
dissous le 22 mai 2026 ou vers cette date. En conséquence, ces Fonds ont 
appliqué les normes IFRS de comptabilité en fonction des valeurs liquidatives 
pour l’exercice clos le 31 décembre 2025. En l’espèce, l’utilisation de cette 
méthode n’a entraîné aucun ajustement de la valeur comptable des actifs et 
des passifs du Fonds.
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(i) Classement des instruments financiers

a. Actifs  – Les Fonds classent leurs placements selon le modèle 
économique des Fonds en ce qui a trait à la gestion de ces actifs 
financiers et les caractéristiques des flux de trésorerie contractuels 
des actifs financiers. La gestion du portefeuille d’actifs financiers et 
la performance sont évaluées à la juste valeur. Les Fonds s’appuient 
essentiellement sur l’information liée à la juste valeur et utilisent 
cette information pour évaluer la performance des actifs et pour 
orienter les décisions. Les Fonds n’ont pas choisi de désigner 
irrévocablement toute action à la juste valeur par le biais des autres 
éléments du résultat global. Les flux de trésorerie contractuels des 
titres de créance des Fonds ne sont que capital et intérêts. 
Toutefois, ces titres ne sont pas détenus dans le seul but de 
percevoir des flux de trésorerie contractuels ni dans l’objectif double 
de percevoir des flux de trésorerie contractuels et de réaliser une 
vente. La perception des flux de trésorerie contractuels n’a qu’un 
rôle accessoire dans l’atteinte de l’objectif du modèle économique 
des Fonds. Par conséquent, tous les placements sont évalués à la 
juste valeur par le biais du résultat net.

b. Passifs – Les titres vendus à découvert, les options vendues, les 
contrats de change au comptant et les contrats à terme de gré à gré 
dont la juste valeur est négative sont présentés à titre de passifs à la 
juste valeur par le biais du résultat net. Tous les passifs restants 
sont évalués au coût amorti et le passif au titre des parts 
rachetables est évalué au montant de rachat.

La politique du Fonds impose au gestionnaire de placement et au conseil 
d’administration d’évaluer les renseignements relatifs à la juste valeur de ces 
actifs et passifs financiers, conjointement avec les autres données financières 
connexes.

(b) Estimations comptables et jugements critiques  –  La préparation d’états 
financiers nécessite que le gestionnaire fasse appel à son jugement, établisse 
des estimations et formule des hypothèses, lesquelles influencent les 
montants déclarés des actifs, passifs, revenus et dépenses. Les sections qui 
suivent présentent une analyse des jugements et des estimations comptables 
les plus importants établis par les Fonds lors de la préparation des états 
financiers. Ces jugements, estimations et hypothèses servent principalement 
à classer les instruments financiers détenus par les Fonds et à en déterminer 
la juste valeur. Les Fonds détiennent des instruments financiers qui 
pourraient ne pas être cotés sur des marchés actifs, notamment des dérivés. 
La juste valeur de ces instruments est déterminée au moyen de techniques 
d’évaluation et peut être établie à l’aide de sources réputées en matière 
d’évaluation des prix (par exemple, des agences d’évaluation) ou de prix 
indicatifs fournis par les teneurs de marché. Ces valeurs obtenues par ces 
sources peuvent être indicatives, et ne sont ni exécutoires ni contraignantes. 
Lorsqu’aucune donnée n’est disponible, les Fonds peuvent évaluer ces 
positions selon leurs propres modèles, qui sont habituellement basés sur des 
méthodes et techniques d’évaluation généralement reconnues comme la 
norme de l’industrie. Ces modèles utilisés pour déterminer la juste valeur 
sont validés et examinés périodiquement par le personnel expérimenté du 
gestionnaire, indépendamment de la partie qui les a créés. Les modèles 
utilisés pour les actions d’entités non cotées reposent principalement sur des 
multiples du bénéfice, ou sur les cours des entreprises présentant un risque 
similaire, rajustés pour tenir compte de l’absence de négociabilité, le cas 
échéant.

Des estimations importantes ont aussi été faites pour les titres russes, comme 
le décrivent les Notes spécifiques des fonds applicables. Étant donné la fin 
de la négociation des titres russes par de nombreux pays étrangers et 
l’inaccessibilité, en raison de sanctions imposées par des gouvernements, à 
certains marchés où ces titres continuent à se négocier, les Fonds touchés 
comptabilisent ces titres à leur valeur nominale. La réouverture ou non de 
ces marchés est incertaine.

Dans la mesure du possible, les modèles font appel à des données 
observables. Toutefois, le gestionnaire doit faire des estimations à l’égard de 
facteurs tels que le risque de crédit (le sien et celui de la contrepartie), la 
volatilité et les corrélations. Les changements d’hypothèses à propos de ces 
facteurs pourraient influer sur les justes valeurs déclarées des instruments 
financiers. Les Fonds considèrent comme données observables des données 
de marché faciles à obtenir, publiées et mises à jour régulièrement, fiables et 
vérifiables, non exclusives et fournies par des sources indépendantes qui 
sont des intervenants actifs sur le marché en question. Les résultats réels 
peuvent différer de ces estimations.

IFRS 9 exige qu’une entité constate une correction de valeur pour pertes de 
crédit attendues à l’égard des actifs financiers évalués au coût amorti ou à la 
juste valeur par le biais des autres éléments du résultat global (JVAERG). Les 
actifs financiers évalués à la juste valeur par le biais du résultat net (JVRN) 
ne seront pas assujettis aux exigences en matière de dépréciation.

En ce qui a trait aux prêts et aux créances, les Fonds tiennent compte de 
l’analyse historique et de l’information prospective pour déterminer toute 
perte de crédit attendue. En date des états financiers, tous les prêts et toutes 
les créances devraient être réglés à court terme. Les Fonds considèrent que 
la probabilité d’une défaillance est très proche de zéro, puisque ces 
instruments présentent un faible risque de défaillance et que les 
contreparties sont largement en mesure de satisfaire leurs obligations 
contractuelles à court terme. Étant donné le faible risque de crédit qui pèse 
sur les Fonds, aucune correction de valeur n’a été constatée, les pertes de 
crédit n’étant pas susceptibles d’avoir une incidence importante sur les états 
financiers.

(c) Conversion de devises  –  La monnaie fonctionnelle et de présentation des 
Fonds est le dollar canadien.

(i) Les actifs et passifs monétaires et les actifs et passifs financiers à la 
JVRN libellés en devises sont convertis en dollars canadiens au cours du 
change en vigueur à la date de l’« état de la situation financière ».

(ii) Les achats et ventes de placements libellés en devises, sont convertis en 
dollar canadien au cours de change en vigueur à la date des 
transactions correspondantes.

(iii) Les gains (pertes) de change réalisés et latents sur les placements sont 
classés comme étant à la JVRN et comptabilisés aux postes «  Gain 
(perte) net réalisé à la vente des placements » et « Variation nette de la 
plus-value (moins-value) latente des placements » à l’« état du résultat 
global ».

(iv) Les gains (pertes) de change réalisés et latents sur les actifs non liés aux 
placements, les passifs et le revenu de placement libellés en devises 
sont comptabilisés aux postes « Gain (perte) net réalisé sur les devises » 
et « Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des devises » à 
l’« état du résultat global ».

(v) Les gains (pertes) de change réalisés et latents sur les contrats de 
change sont comptabilisés aux postes « Gain (perte) net réalisé sur les 
contrats de change » et « Variation nette de la plus-value (moins-value) 
latente des contrats de change » à l’« état du résultat global ».

(d) Comptabilisation et classification des instruments financiers – Les instruments 
financiers englobent les actifs financiers et les passifs, notamment les titres 
de créance et les titres de participation, les fonds d’investissement à capital 
variable et les instruments dérivés, ainsi que la trésorerie et les autres 
créances et dettes. Les Fonds classent et mesurent les instruments financiers 
conformément à IFRS 9, Instruments financiers. À la comptabilisation initiale, 
les actifs financiers et les passifs financiers sont constatés à la juste valeur. 
Par la suite, les placements et les instruments dérivés sont classés à la juste 
valeur par le biais du résultat net (JVRN) et tous les autres actifs et passifs 
financiers sont constatés au coût amorti.

Tous les instruments financiers, y compris les achats et les ventes d’actifs 
financiers effectués normalement, sont comptabilisés initialement à la juste 
valeur à la date de la transaction, soit la date à laquelle les Fonds se sont 
engagés à acheter ou à vendre l’actif. L’évaluation subséquente de tous les 
instruments financiers dépend du classement initial.

Les Fonds comptabilisent les instruments financiers à la juste valeur lors de 
la comptabilisation initiale, et ajoutent les coûts de transactions pour les 
instruments financiers évalués au coût amorti.

Les méthodes comptables servant à évaluer la juste valeur des placements et 
des dérivés des Fonds sont identiques à celles utilisées pour évaluer leur 
valeur liquidative aux fins de traitement des transactions sur parts 
conformément à l’article  14.2 du Règlement  81-106 (le « Règlement 
81-106»).

Les gains et les pertes découlant des variations de la juste valeur des 
instruments financiers désignés à la JVRN sont comptabilisés à titre de 
« Variation nette de la plus-value (moins-value) latente des placements » et 
« Gain (perte) net réalisé à la vente des placements » à l’« état du résultat 
global ».
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Le revenu de dividendes d’actifs financiers comptabilisés à la JVRN est 
constaté à titre de revenu de dividendes à l’« état du résultat global » à la 
date ex-dividende. Les intérêts sur les titres de créance comptabilisés à la 
JVRN sont constatés tous les jours à titre d’« Intérêts à distribuer » à l’« état 
du résultat global » selon la méthode de la comptabilité d’engagement.

Les actifs financiers non dérivés qui ne sont pas évalués à la juste valeur sont 
comptabilisés au coût amorti aux «  états de la situation financière  », 
déduction faite de toute correction de valeur pour pertes de crédit. Les 
intérêts courus sont comptabilisés à titre de «  Produits de placement à 
recevoir » aux « états de la situation financière ».

La « trésorerie », les « souscriptions de parts rachetables à recevoir », les 
« montants à recevoir de la vente de titres », les « dividendes et intérêts à 
recevoir » et les « autres créances » sont comptabilisés au coût amorti.

(e) Décomptabilisation des instruments financiers – 

(i) Actifs financiers – Les actifs financiers sont décomptabilisés lorsque le 
droit d’en percevoir les flux de trésorerie a expiré ou que la quasi totalité 
des risques et avantages inhérents à la propriété de ceux-ci est 
transférée par les Fonds. Si les Fonds ne transfèrent ni ne conservent la 
quasi-totalité des risques et avantages inhérents à la propriété d’un actif 
financier, celui-ci est décomptabilisé dans la mesure où les Fonds n’en 
détiennent plus le contrôle. Lors du transfert d’un actif encore sous 
contrôle, les Fonds continuent de le comptabiliser dans la mesure de 
leur engagement, lequel est déterminé en fonction de leur exposition aux 
variations de la valeur de l’actif.

(ii) Passifs financiers – Les passifs financiers sont décomptabilisés lorsque 
les obligations contractuelles sont satisfaites, révoquées ou échues. Les 
gains et les pertes découlant d’une décomptabilisation des passifs 
financiers correspondent à l’écart entre le produit du règlement (moins 
les coûts de transactions), et la valeur comptable des passifs. Ces gains 
et pertes sont comptabilisés à l’« état du résultat global ».

(f) Parts rachetables  –  Les parts rachetables sont rachetables au gré des 
porteurs de parts et sont classées comme passifs financiers au poste « Actif 
net attribuable aux porteurs de parts rachetables » à l’« état de la situation 
financière ». Les passifs découlant des parts rachetables sont comptabilisés à 
la valeur de rachat. Les parts rachetables sont émises et rachetées en 
fonction de la valeur liquidative par part d’une série du Fonds à la date 
d’émission ou de rachat. La valeur liquidative par part est calculée en divisant 
la valeur liquidative d’une série par le nombre total de parts en circulation de 
la série. La valeur liquidative par part est calculée à la clôture de chaque jour 
ouvrable de la Bourse de Toronto. La valeur liquidative correspond à l’actif 
total d’une série moins le passif total chaque jour d’évaluation, conformément 
au Règlement 81-106.

Les calculs de la valeur liquidative et de l’actif net attribuable aux porteurs de 
parts rachetables sont tous deux basés sur les cours de clôture ou le dernier 
cours des titres. Le calcul de l’actif net des Fonds, conformément aux 
normes IFRS de comptabilité, permet, entre autres, d’utiliser le dernier cours 
s’inscrivant dans l’écart acheteur-vendeur qui représente le mieux la juste 
valeur aux fins de l’évaluation d’un titre. Lorsque le dernier cours ne s’inscrit 
pas dans l’écart acheteur-vendeur, aux fins des normes IFRS de 
comptabilité, le gestionnaire détermine le point de l’écart acheteur-vendeur 
qui est le plus représentatif de la juste valeur du titre, compte tenu des faits 
et circonstances en cause. Lorsqu’une valeur fiable et récente n’est pas 
disponible, la juste valeur, aux fins des normes IFRS de comptabilité, sera 
estimée en utilisant certaines techniques d’évaluation selon les conditions et 
de la manière déterminée par le gestionnaire. Dans le cadre des normes 
IFRS de comptabilité, IAS 32 exige que les parts des Fonds visées par une 
obligation contractuelle en vertu de laquelle l’émetteur doit les racheter 
contre une somme au comptant ou un autre actif financier soient classées à 
titre de passifs financiers. Étant donné que les parts des Fonds ne satisfont 
pas aux critères d’IAS  32 permettant le classement dans les capitaux 
propres, elles sont classées dans les passifs financiers.

(g) Transactions sur dérivés – Les Fonds peuvent, selon la Loi canadienne sur les 
valeurs mobilières, utiliser des instruments dérivés pour réaliser leurs 
objectifs d’investissement, tel qu’ils sont définis dans le prospectus simplifié 
des Fonds. Les instruments dérivés sont évalués chaque jour au moyen des 
sources usuelles d’information provenant des bourses pour les instruments 
dérivés négociés en bourse, et de demandes précises faites auprès des 
courtiers relativement aux instruments dérivés hors cote. Les instruments 
dérivés sont comptabilisés comme actifs lorsque la juste valeur est positive et 
comme passifs lorsque la juste valeur est négative. Ils sont présentés à 
l’« état de la situation financière » comme montant à recevoir ou à payer sur 
contrats de change au comptant ou à terme.

(h) Coûts de transactions – Les coûts de transactions sont des coûts marginaux 
directement attribuables à l’acquisition, à l’émission ou à la cession d’un 
placement. Ces coûts comprennent les honoraires et les commissions versés 
aux agents, conseillers et courtiers. Les coûts de transactions découlant de 
l’achat ou de la vente de titres désignés à la JVRN et détenus à des fins de 
transaction sont passés en charges et figurent sous « Coûts de transactions » 
à « l’état du résultat global ».

(i) Compensation des instruments financiers  –  Les Fonds concluent diverses 
conventions-cadres de compensation ou ententes similaires qui ne satisfont 
pas aux critères de compensation dans l’« état de la situation financière », 
mais qui permettent néanmoins d’opérer compensation dans certaines 
circonstances, telles que la faillite ou la résiliation des contrats.

(j) Entreprises associées, coentreprises, filiales et entités structurées non 
consolidées – Les filiales sont des entités, y compris des participations dans 
d’autres entités d’investissement, sur lesquelles les Fonds exercent un 
contrôle. Les Fonds détiennent le contrôle d’une entité lorsqu’ils sont exposés 
ou qu’ils ont droit à des rendements variables sur leur participation et qu’ils 
ont la capacité d’influer sur ces rendements du fait du pouvoir qu’ils 
détiennent sur l’entité. Les Fonds ont déterminé qu’ils sont des entités 
d’investissement et, à ce titre, ils comptabilisent les filiales, le cas échéant, à 
la JVRN. Les entreprises associées et les coentreprises sont des entités sur 
lesquelles les Fonds exercent une influence notable ou exercent un contrôle 
conjoint qui, le cas échéant, sont désignées comme étant à la JVRN. Une 
entité structurée est une entité conçue de telle manière que les droits de vote 
ou droits similaires ne constituent pas le facteur déterminant pour établir qui 
contrôle l’entité; c’est notamment le cas lorsque les droits de vote concernent 
uniquement des tâches administratives et que les activités pertinentes 
importantes sont dirigées au moyen d’accords contractuels. Le gestionnaire a 
déterminé que les fonds sous-jacents détenus par les Fonds constituent des 
entités structurées. Les Fonds comptabilisent leur placement dans des 
entités structurées non consolidées à la JVRN. Se reporter aux notes 
spécifiques des Fonds pour en savoir davantage sur les entreprises 
associées, les coentreprises, les filiales et les entités structurées non 
consolidées.

Certains Fonds investissent dans des titres adossés à des créances 
hypothécaires et d’autres titres adossés à des créances mobilières. Ces titres 
comprennent des titres adossés à des créances hypothécaires avec flux 
identiques, des titres adossés à des créances immobilières commerciales, 
des titres adossés à des créances mobilières et des titres adossés à des prêts 
avec flux groupés. Ils incluent également des titres qui, directement ou 
indirectement, constituent une participation dans des prêts hypothécaires 
immobiliers ou sont garantis par cette forme de prêt. Les titres de créance et 
les actions émises par ces instruments peuvent comprendre des tranches de 
rang de subordination différents. Ces titres peuvent offrir un revenu mensuel 
constitué d’intérêts et de remboursement de capital.

Les titres adossés à des créances hypothécaires sont créés à partir de 
portefeuilles de prêts hypothécaires résidentiels ou commerciaux, notamment 
de prêts hypothécaires accordés par des organismes d’épargne et de crédit, 
des banques de crédit hypothécaire, des banques commerciales et d’autres 
institutions. Les titres adossés à des créances mobilières sont créés à partir 
de divers types d’actifs, dont des prêts automobiles, des créances sur cartes 
de crédit, des prêts sur la valeur nette d'un bien immobilier et des prêts aux 
étudiants.

La juste valeur de ces titres aux 31 décembre 2025 et 2024 représente le 
risque de perte maximal à ces dates. La variation de la juste valeur des titres 
adossés à des créances hypothécaires et à d’autres créances mobilières est 
constatée à titre de « variation nette de la plus-value (moins-value) latente 
des placements » à l’« état du résultat global ».

(k) Évaluation de la juste valeur et informations à fournir – 

(i) Évaluation de la juste valeur – La juste valeur est le prix qui serait reçu 
pour la vente d’un actif ou payé pour le transfert d’un passif lors d’une 
transaction normale entre des intervenants du marché à la date 
d’évaluation, et ce, sur le marché principal ou, en son absence, sur le 
marché le plus avantageux auquel les Fonds ont accès.
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La juste valeur des instruments financiers à la date de présentation de 
l’information financière est déterminée comme suit :

a. La valeur des instruments financiers qui sont négociés sur un 
marché actif est fondée sur le cours de clôture des marchés à la 
date de présentation de l’information financière. Les Fonds utilisent 
le dernier cours de marché pour les actifs et passifs financiers, 
lorsque ce cours s’inscrit dans l’écart acheteur-vendeur du jour. 
Lorsque le dernier cours ne s’inscrit pas dans l’écart acheteur-
vendeur, le gestionnaire détermine le point de l’écart acheteur-
vendeur qui est le plus représentatif de la juste valeur, compte tenu 
des faits et circonstances en cause.

b. La valeur des instruments financiers qui ne sont pas négociés sur 
un marché actif est établie principalement au moyen de techniques 
d’évaluation fondées sur des données de marché observables, selon 
la méthode établie par le gestionnaire.

c. Les obligations et titres similaires sont évalués selon le dernier cours 
publié par des courtiers en placement réputés.

d. La valeur des contrats de change à terme correspond à l’écart entre 
la valeur du contrat à la date d’évaluation et sa valeur d’origine.

(ii) Hiérarchie des justes valeurs – Les normes IFRS de comptabilité exigent 
que les évaluations des justes valeurs soient présentées selon une 
hiérarchie à trois niveaux qui reflète l’importance des données utilisées 
dans l’évaluation des justes valeurs.

Les trois niveaux de la hiérarchie des justes valeurs sont :

Niveau 1 – Cours publiés sur un marché actif pour des actifs et passifs 
identiques.

Niveau 2 – Données autres que les cours publiés, qui sont directement 
ou indirectement observables sur un marché actif.

Niveau 3 – Données non observables concernant l’actif ou le passif.

Les Fonds comptabilisent les transferts d’un niveau à l’autre de la 
hiérarchie des justes valeurs à la date de l’événement ou du 
changement de circonstances à l’origine du transfert.

La valeur comptable de la trésorerie, des souscriptions à recevoir, des 
intérêts à recevoir, des achats de placements à payer, des rachats à 
payer, des distributions à payer, des charges à payer et de l’obligation 
des Fonds au titre de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
correspond sensiblement à la juste valeur de ces éléments, en raison de 
leur nature à court terme. Les justes valeurs sont classées au niveau 1 
lorsque le titre ou le dérivé est négocié activement et qu’un cours est 
disponible. Si un instrument classé au niveau 1 cesse par la suite d’être 
activement négocié, il est transféré à un autre niveau. Ainsi, les 
instruments sont transférés au niveau 2, à moins que l’évaluation de leur 
juste valeur repose sur des données non observables importantes, 
auquel cas ils passent au niveau 3.

a. Actions et FNB – Les actions et les parts de FNB des Fonds sont 
classées au niveau  1 lorsqu’elles sont négociées activement et 
qu’un cours fiable est observable. Lorsque les actions ou les parts 
de FNB détenues par les Fonds ne sont pas fréquemment 
négociées, les cours observables peuvent ne pas être disponibles. 
Dans ces cas, la juste valeur est déterminée au moyen de données 
de marché observables (p.  ex., des transactions sur des titres 
similaires du même émetteur) et classée au niveau 2, à moins que 
la détermination de la juste valeur nécessite des données non 
observables importantes, auquel cas l’évaluation est classée au 
niveau 3.

b. Obligations et placements à court terme – Des obligations d’État et 
de sociétés qui sont évaluées à l’aide de modèles qui reposent sur 
des données telles les courbes de taux d’intérêt, les écarts de taux 
et la volatilité. Les données qui sont importantes pour l’évaluation 
sont généralement observables. Les obligations et les placements à 
court terme des Fonds ont donc été classés au niveau 2.

c. Fonds communs de placement – Les parts de fonds communs de 
placement détenues par les Fonds sont classées au niveau  1, 
puisqu’elles sont rachetables quotidiennement et qu’un cours fiable 
est observable.

d. Actifs et passifs dérivés – Les actifs et passifs dérivés se composent 
de contrats de change à terme dont l’évaluation repose 
principalement sur le montant notionnel du contrat, l’écart entre le 
taux contractuel et le taux à terme du marché pour la même devise, 
les taux d’intérêt et les écarts de taux. Les contrats pour lesquels les 
écarts de taux de la contrepartie sont observables et fiables ou pour 
lesquels les données liées au crédit sont jugées non importantes 
pour la juste valeur sont classés au niveau 2.

(l) Prêt de titres – Les Fonds peuvent à l’occasion prêter des titres pour en tirer 
un revenu supplémentaire. Les Fonds reçoivent une garantie, en trésorerie 
ou sous forme d’instruments hors trésorerie admissibles, dont la valeur de 
marché doit correspondre à au moins 102 % de la valeur de marché des 
titres prêtés durant la période. Les Fonds ont le droit de vendre la garantie 
hors trésorerie si l’emprunteur fait défaut à ses obligations dans le cadre de la 
transaction. La valeur marchande des titres prêtés est déterminée à la fin de 
chaque jour ouvrable et toute garantie additionnelle requise est transmise aux 
Fonds le jour ouvrable suivant. La garantie en trésorerie est investie dans des 
équivalents de trésorerie. Les titres prêtés sont encore comptabilisés au poste 
«  Placements  » à l’«  état de la situation financière  ». La garantie hors 
trésorerie cédée par l’emprunteur et l’obligation des Fonds de rendre cette 
garantie ne sont pas comptabilisées à l’« état de la situation financière » ni 
dans l’« inventaire du portefeuille ».

Le revenu tiré des opérations de prêt de titres s’accumule au fil du temps et 
est comptabilisé au poste « Revenu de prêt de titres » à l’« état du résultat 
global ».

(m) Augmentation (diminution) de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables, par part – L’« Augmentation (diminution) de l’actif net attribuable 
aux porteurs de parts rachetables, par part » qui figure à l’« état du résultat 
global », représente l’augmentation (la diminution) de l’actif net attribuable 
aux porteurs de parts rachetables pour chaque série de parts, divisée par le 
nombre moyen pondéré de parts en circulation de la série au cours de la 
période.

(n) Normes comptables publiées mais pas encore entrées en vigueur – En avril 
2024, l’International Accounting Standards Board a publié la norme IFRS de 
comptabilité  18, Présentation et informations à fournir dans les états 
financiers, qui a pour but d’améliorer la qualité des informations financières 
fournies en ajoutant de nouvelles exigences, notamment de nouvelles 
catégories et des sous-totaux supplémentaires à présenter dans l’état du 
résultat global, ainsi que des directives plus précises sur le regroupement de 
renseignements. La norme IFRS de comptabilité  18 remplace la 
norme IAS 1, Présentation des états financiers. Cette norme s’appliquera aux 
exercices ouverts à compter du 1er  janvier 2027, l’adoption anticipée étant 
permise. Le gestionnaire évalue présentement l’incidence de ces nouvelles 
exigences.

En mai  2024, l’IASB a apporté des modifications ciblées à IFRS  9, 
Instruments financiers et à IFRS 7, Instruments financiers : informations à 
fournir concernant la classification et l’évaluation des instruments financiers. 
Ces modifications avaient été apportées en réponse à des questions 
soulevées par les professionnels du secteur à l’époque et imposaient de 
nouvelles exigences non seulement aux institutions financières, mais à 
l’ensemble des personnes morales. Entre autres modifications, l’IASB a 
précisé la date de comptabilisation et de décomptabilisation de certains actifs 
et passifs financiers et prévu une nouvelle exception pour certains passifs 
financiers réglés au moyen d’un système de virements électroniques de 
fonds. Ces modifications s’appliquent aux exercices ouverts à compter du 
1er  janvier  2026. Le gestionnaire évalue actuellement les modifications, 
lesquelles ne devraient avoir aucune incidence sur la valeur liquidative des 
Fonds.

(o) Entités d’investissement  –  Le gestionnaire a déterminé que les Fonds 
correspondent à la définition d’entité d’investissement aux termes de la 
norme IFRS de comptabilité 10, États financiers consolidés, car les Fonds 
obtiennent des fonds d’un ou de plusieurs investisseurs en vue de leur 
fournir des services de gestion de placements, s’engagent envers leurs 
investisseurs d’avoir pour objectif commercial de faire des placements dans 
le seul but de réaliser des plus-values sur capital, des revenus de placement 
ou les deux à la fois, et mesurent et évaluent le rendement de leurs 
placements en fonction de la juste valeur. Par conséquent, les Fonds ne 
consolident pas leurs investissements dans leurs filiales, le cas échéant, mais 
les évaluent à la juste valeur par le biais du résultat net, conformément à la 
norme de comptabilité.
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3. RISQUES LIÉS AUX INSTRUMENTS FINANCIERS

Dans le cadre normal de leurs activités, les Fonds sont exposés à plusieurs 
risques financiers, dont le risque de marché (sous forme de risque lié au cours du 
marché, le risque de change et le risque de taux d’intérêt), le risque de crédit et 
le risque de liquidité. La valeur des placements d’un Fonds peut fluctuer tous les 
jours en raison des variations des taux d’intérêt, des conditions du marché et de 
l’économie et des facteurs propres au placement du Fonds. Le niveau de risque 
dépend des objectifs de placement du Fonds et de la sélection des titres.

Bridgehouse, le gestionnaire des Fonds, cherche à gérer ces risques en 
employant des conseillers en valeurs professionnels et expérimentés. 
Bridgehouse gère aussi le risque en surveillant les tâches déléguées au conseiller 
en valeurs. Il s’assure que la gestion du portefeuille respecte les objectifs et 
stratégies de placement des Fonds et la réglementation sur les valeurs mobilières.

Se reporter aux notes spécifiques de chaque Fonds pour en savoir plus au sujet 
des risques financiers liés aux instruments financiers détenus.

Risque lié au cours du marché
Le risque lié au cours du marché découle principalement des incertitudes quant 
aux cours du marché futurs des instruments détenus (autres que ceux découlant 
du risque de taux d’intérêt ou du risque de change). Les fluctuations des cours 
du marché peuvent être causées par des facteurs propres à un placement ou un 
ensemble de facteurs touchant tous les titres négociés sur un marché ou un 
secteur. Tous les placements comportent un risque de perte en capital. Le risque 
maximum découlant des instruments financiers est équivalent à leur juste valeur.

Risque de change
Le risque de change est lié aux instruments financiers libellés dans une autre 
monnaie que la monnaie fonctionnelle des Fonds, soit le dollar canadien. Les 
Fonds détenant des titres libellés dans une autre monnaie sont exposés au risque 
que la valeur de ces titres varie en raison des fluctuations des cours de change. 
Le risque de change présenté englobe les actifs et passifs monétaires et non 
monétaires, car le gestionnaire ne traite pas ce risque de façon distincte dans le 
cadre de la gestion des Fonds.

Risque de taux d’intérêt
Le risque de taux d’intérêt découle de la possibilité que les variations des taux 
d’intérêt aient une incidence sur les flux de trésorerie futurs ou la juste valeur des 
instruments financiers. Lorsqu’il investit dans des instruments financiers portant 
intérêt, comme des obligations, un Fonds s’expose au risque que la valeur de ces 
titres de créance à taux fixe, ou les flux de trésorerie, varie en raison des 
variations des taux d’intérêt du marché.

Risque de crédit
Les Fonds sont exposés au risque de crédit, soit le risque qu’une partie à un 
instrument financier fasse subir une perte financière à l’autre partie en ne 
respectant pas ses obligations. Le risque de crédit des Fonds se concentre dans 
leur placement dans des titres de créance.

Les Fonds sont aussi exposés au risque de contrepartie du fait de leurs contrats à 
terme. Le risque de contrepartie des contrats à terme est géré en faisant appel à 
des contreparties notées A ou mieux par Standard & Poor’s, et en limitant la 
durée des contrats à 365  jours et l’exposition à la valeur de marché d’une 
contrepartie à 10 % de la valeur de l’actif net attribuable aux porteurs de parts 
rachetables.

Les transactions sur titres inscrits à la cote d’une bourse sont réglées ou payées à 
la livraison en faisant appel à des courtiers approuvés. Le risque de crédit lié aux 
montants à recevoir est jugé limité, puisque les titres vendus ne sont livrés qu’au 
moment où le courtier a reçu le paiement. L’achat est payé une fois que les titres 
ont été reçus par le courtier. L’opération échoue si l’une ou l’autre des parties ne 
respecte pas ses obligations. Le recours à des dépositaires ou à des courtiers 
principaux pour le règlement des opérations comporte toutefois des risques. Les 
titres et autres actifs déposés auprès d’eux peuvent être exposés au risque de 
crédit lié à ces parties. De plus, des problèmes d’ordre pratique ou des retards 
peuvent survenir lorsque les Fonds tentent de faire respecter leurs droits à l’égard 
des actifs, en cas d’insolvabilité de ces parties.

Les Fonds prennent également part à des opérations de prêt de titres. Le risque 
de crédit du prêt de titres est limité, puisque la valeur de la trésorerie ou des titres 
détenus en garantie par les Fonds, dans le cadre de ces opérations, correspond à 
au moins 102 % de la juste valeur des titres prêtés. La garantie et les titres prêtés 
sont évalués à la valeur de marché chaque jour ouvrable.

Risque de liquidité
Les Fonds sont exposés aux rachats de parts rachetables quotidiens en trésorerie. 
Conformément à la réglementation sur les valeurs mobilières, les Fonds doivent 
investir au moins 85 % de leur actif dans des placements liquides (placements 
négociés sur un marché actif pouvant être vendus sans difficulté). Les Fonds 
peuvent aussi emprunter jusqu’à 5 % de la valeur de leur actif net pour financer 
les rachats. Aucun emprunt n’a été contracté au cours de l’exercice. Les autres 
actifs et passifs sont, par nature, à court terme et ne présentent pas de risque de 
liquidité.

4. PARTS RACHETABLES

Les parts émises et en circulation constituent le capital de chaque Fonds. Les 
Fonds sont autorisés à émettre un nombre illimité de parts et de séries sans 
valeur nominale. Les parts sont émises et rachetées à la valeur liquidative par 
part, au gré du porteur de parts. Les Fonds ne sont visés par aucune restriction ni 
exigence précise en matière de capital pour les souscriptions et les rachats de 
parts, autres que les exigences d’achat minimal. Le nombre de parts de chaque 
série en circulation, ainsi que les changements apportés aux parts rachetables 
des Fonds durant la période, sont indiqués dans l’« état de l’évolution de l’actif 
net attribuable aux porteurs de parts rachetables ». Bridgehouse gère le capital 
des Fonds conformément à leurs objectifs de placement, tout en assurant leur 
liquidité pour couvrir les rachats.

Les parts des Fonds sont offertes en tout temps et peuvent être achetées ou 
rachetées à la valeur liquidative par part d’une série précise. La valeur liquidative 
par part est calculée à chaque date d’évaluation (chaque jour de négociation de 
la Bourse de Toronto). Aux fins de souscription ou de rachat, la valeur liquidative 
par part d’une série est calculée en divisant la valeur liquidative d’une série (soit 
l’actif total attribuable à la série moins les passifs attribuables à cette série) par le 
nombre total de parts de la série en circulation à cette date.

Aux fins des souscriptions, des échanges et des rachats de parts, la valeur 
liquidative des séries est établie selon les principes d’évaluation définis dans le 
prospectus simplifié et la notice annuelle des Fonds. Elle repose généralement 
sur le dernier cours pour évaluer la juste valeur des placements négociés sur un 
marché actif. L’actif net des séries d’un Fonds présenté dans les états financiers 
est établi au cours de clôture ou au dernier cours des titres négociés activement, 
aux fins de la présentation de l’information financière.

NOTES ANNEXES 237



5. FRAIS DE GESTION ET AUTRES CHARGES

(a) Bridgehouse offre des services de gestion de placements, de distribution et d’administration aux Fonds et leur fournit également du personnel de gestion clé. En 
contrepartie des services fournis, Bridgehouse reçoit des frais de gestion mensuels sur la valeur liquidative moyenne quotidienne des parts de chaque série.

Le tableau ci-après illustre que les frais de gestion diffèrent d’un Fonds à l’autre et d’une série à l’autre. Les frais de gestion des séries I et IH sont négociés et payés 
par l’investisseur et non par le Fonds. Les frais de gestion des séries I et IH n’excéderont pas les frais de gestion de la série A des Fonds, le cas échéant.

SÉRIE (%)

FONDS A F AH FH F5 MT

Fonds d’actions canadiennes Brandes 1,85 0,85 - - - -
Fonds du marché monétaire canadien Brandes 1,25 1,00 - - - -
Fonds obligataire axé sur les sociétés Brandes 0,90 0,40 0,95 0,45 - -
Fonds de valeur des marchés émergents Brandes 2,00 1,00 - - - -
Fonds d’actions globales Brandes 1,75 0,75 1,80 0,80 - -
Fonds d’opportunités mondiales Brandes 2,00 1,00 - - - -
Fonds d’actions globales à petite capitalisation 

Brandes
2,20 1,20 - - - 0,75

Fonds d’actions internationales Brandes 1,80 0,80 - - - -
Fonds d’actions américaines Brandes 1,65 0,65 1,70 0,70 - -
Fonds obligataire canadien Bridgehouse 0,80 0,30 - - - -
Fonds d’actions des marchés émergents de 

qualité GQG Partners
2,00 1,00 - - - -

Fonds d’actions mondiales de qualité GQG 
Partners

1,80 0,80 1,85 0,85 0,80 -

Fonds d’actions internationales de qualité GQG 
Partners

1,80 0,80 - - - -

Fonds d’actions américaines de qualité GQG 
Partners

1,65 0,65 1,70 0,70 - -

Fonds de dividendes défensif mondial Lazard 1,70 0,70 1,75 0,75 - -
Fonds de revenu équilibré mondial Lazard 1,65 0,65 - - - -
Fonds mondial multiplicateur Lazard 1,70 0,70 1,75 0,75 - -
Fonds international multiplicateur Lazard 1,70 0,70 - - - -
Fonds mondial d’obligations vertes Nuveen 1,05 0,55 1,05 0,55 - -
Fonds d’actions canadiennes Sionna 1,80 0,80 - - - -
Fonds d’opportunités Sionna 1,90 0,90 - - - -
Fonds de revenu stratégique Sionna 1,80 0,80 - - - -
Fonds de répartition mondiale T. Rowe Price 1,70 0,70 - - 0,70 -
Fonds de valeurs sûres américaines T. Rowe Price 1,65 0,65 1,70 0,70 - -

Le 1er juin 2025, les frais de gestion ont été réduits comme suit :

Fonds obligataire axé sur les sociétés Brandes

- Parts de série A : de 1,10 % à 0,90 %

- Parts de série AH : de 1,15 % à 0,95 %

- Parts de série F : de 0,60 % à 0,40 %

- Parts de série FH : de 0,65 % à 0,45 %

Le 16 décembre 2025, les frais de gestion ont été réduits comme suit :

Fonds de valeur des marchés émergents Brandes

- Parts de série A de 2,20 % à 2,00 %

- Parts de série F de 1,20 % à 1,00 %

Fonds d’actions internationales Brandes

- Parts de série A de 1,85 % à 1,80 %

- Parts de série F de 0,85 % à 0,80 %

(b) En plus des frais de gestion, les Fonds sont responsables du paiement de 
toutes les charges liées à leurs activités. Les charges d’exploitation des Fonds 
peuvent comprendre les taxes applicables (y compris la TPS ou la TVH/TVQ), 
les honoraires et frais de comptabilité, d’audit et juridiques, les coûts liés au 
comité d’examen indépendant des Fonds, les droits de fiducie et de garde, 
les frais d’administration, le coût des services offerts aux investisseurs et de 
l’information à fournir, ainsi que les frais de dépôt des prospectus.

Chaque Fonds et série assume les charges d’exploitation qui lui sont 
attribuables. Selon leur type, les charges d’exploitation communes des Fonds 
sont réparties entre les séries selon le nombre moyen de porteurs de parts ou 
la valeur liquidative moyenne quotidienne de chaque série. Bridgehouse 
assume les charges d’exploitation des séries I et IH, exception faite des séries 
 I et IH du Fonds mondial d’obligations vertes Nuveen et du Fonds de valeurs 
sûres américaines T. Rowe Price.

(c) À sa seule discrétion, Bridgehouse peut renoncer aux frais de gestion ou 
prendre en charge les frais de certains Fonds. Les frais pris en charge 
figurent à l’« état du résultat global ». De telles renonciations et prises en 
charge peuvent être annulées en tout temps.

(d) Bridgehouse peut réduire les frais de gestion ou les charges d’exploitation 
(« coûts ») de certains Fonds. Par exemple, Bridgehouse peut réduire les 
coûts pour les premiers investisseurs, les grands investisseurs ou les 
employés. Une série du Fonds verse au porteur de parts une somme 
correspondant à cette réduction à titre de remise spéciale sur les frais de 
gestion. Se reporter à la dernière version déposée du prospectus simplifié de 
Bridgehouse pour plus de précisions.

(e) Le 15 mai 2017, Bridgehouse annonçait le lancement du Programme du prix 
promotionnel de lancement, afin de réduire les frais du Fonds d’actions 
mondiales Greystone. Par suite des changements de dénomination, les 
porteurs de parts dans une série admissible du Fonds mondial Multiplicateur 
Lazard (auparavant le Fonds d’actions mondiales Greystone), qui étaient 
admissibles et participaient au Programme du prix promotionnel de 
lancement du Fonds d’actions mondiales Greystone (le Programme du prix 
promotionnel du FAMG), continueront de bénéficier des réductions de frais 
au titre du Programme du prix promotionnel du FAMG.
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6. IMPÔTS SUR LE REVENU

Chacun des Fonds remplit les critères ou prévoit de remplir les critères de la 
définition de fiducie de fonds commun de placement selon la Loi de l’impôt sur le 
revenu (Canada). Les Fonds sont régis par les dispositions de la Loi de l’impôt sur 
le revenu (Canada). Conséquemment, le revenu de placement et les gains en 
capital imposables nets réalisés de chaque Fonds sont assujettis à l’impôt, 
lorsque ces montants ne sont pas payés, ou payables, aux porteurs de parts à la 
fin de l’année d’imposition. Les Fonds ont l’intention de distribuer la totalité de 
leur revenu de placement net et une part suffisante des gains en capital net 
réalisés de manière à ne pas être assujettis à l’impôt. Ainsi, les Fonds ne 
comptabilisent aucun impôt. Étant donné que les Fonds ne comptabilisent aucun 
impôt, l’avantage fiscal des pertes en capital et autres qu’en capital et les 
différences temporaires n’ont pas été reflétés dans l’«  état de la situation 
financière » à titre d’actifs ou de passifs d’impôt différé. L’année d’imposition des 
Fonds prend fin le 15  décembre, sauf pour le Fonds du marché monétaire 
canadien Brandes dont l’année d’imposition prend fin le 31 décembre. Les pertes 
en capital peuvent être reportées indéfiniment et être déduites des gains en 
capital nets futurs. Les pertes autres qu’en capital peuvent être reportées pendant 
vingt ans.

Les Fonds peuvent actuellement être assujettis à des retenues d’impôts sur les 
revenus d’investissement et les gains en capital dans certains pays étrangers. 
 Ces revenus et ces gains en capital sont comptabilisés au montant brut, et les 
retenues d’impôts s’y rattachant sont présentées à titre de charges distinctes dans 
l’« état du résultat global ».

À la fin de la dernière année d’imposition, close le 15  décembre  2025 
(31  décembre  2025 dans le cas du Fonds du marché monétaire canadien 
Brandes), les Fonds disposaient des pertes en capital suivantes, lesquelles 
peuvent être reportées indéfiniment et portées en réduction des gains en capital 
réalisés lors des années ultérieures.

FONDS
PERTES EN CAPITAL 

($)

Fonds d’actions canadiennes Brandes 59 667 770
Fonds obligataire axé sur les sociétés Brandes 6 571 730
Fonds de valeur des marchés émergents Brandes 29 474 602
Fonds d’actions globales Brandes 1 238 414 459
Fonds d’actions internationales Brandes 226 293 311
Fonds d’actions américaines Brandes 30 721 670
Fonds obligataire canadien Bridgehouse 2 478 482
Fonds d’actions internationales de qualité GQG Partners 13 960 772
Fonds d’actions américaines de qualité GQG Partners 1 293 214
Fonds d’actions des marchés émergents de qualité 

GQG Partners
660 930

Fonds mondial multiplicateur Lazard 642 984
Fonds international multiplicateur Lazard 566 324
Fonds mondial d’obligations vertes Nuveen 277 963
Fonds d’actions canadiennes Sionna 40 270 760

Les pertes autres qu’en capital aux fins de l’impôt sur le revenu peuvent être 
reportées pendant vingt  ans et portées en réduction des gains en capital 
imposables réalisés et du revenu net généré lors des années ultérieures. À la fin 
de la dernière année d’imposition, close le 15  décembre  2025 
(31  décembre  2025 dans le cas du Fonds du marché monétaire canadien 
Brandes), les Fonds n’avaient aucune perte autre qu’en capital.

FONDS
PERTES AUTRES QU’EN CAPITAL 

($)

Fonds mondial multiplicateur Lazard 435 964
Fonds de valeurs sûres américaines T. Rowe Price 141 993

7. COMMISSIONS DE COURTAGE

Les coûts de transactions et les commissions versées aux courtiers à l’égard des 
transactions du portefeuille au cours des exercices clos les 31 décembre 2025 et 
2024 sont présentés à l’« état du résultat global » de chacun des fonds. Les 
opérations de courtage sont réparties entre les courtiers qui seraient les plus 
susceptibles d’offrir les meilleurs résultats aux Fonds. Selon ces critères, 
Bridgehouse peut faire appel à des courtiers qui, en plus de l’exécution de 
transactions, offrent des services de recherche de placements, d’analyse 
statistique ou des services semblables ou qui paient pour ceux-ci, et sur lesquels 
ses décisions de placement peuvent s’appuyer ou non.

Bridgehouse estime la valeur des services de recherche de placements reçus 
dans le cadre des accords de paiement indirect comme suit :

FONDS

ACCORDS DE 
PAIEMENT 

INDIRECT 2025 
($)

ACCORDS DE 
PAIEMENT 

INDIRECT 2024 
($)

Fonds d’actions canadiennes Brandes 10 561 2 601
Fonds de valeur des marchés émergents Brandes 11 547 13 285
Fonds d’actions globales Brandes 33 371 24 517
Fonds d’opportunités mondiales Brandes 14 944 9 809
Fonds d’actions globales à petite capitalisation 

Brandes
103 286 49 500

Fonds d’actions internationales Brandes 37 141 23 376
Fonds d’actions américaines Brandes 1 542 1 307
Fonds d’actions des marchés émergents de 

qualité GQG Partners
- 875

Fonds d’actions mondiales de qualité GQG 
Partners

- 105 985

Fonds d’actions internationales de qualité GQG 
Partners

- 70 361

Fonds d’actions américaines de qualité GQG 
Partners

- 2 227

Fonds de dividendes défensif mondial Lazard 21 447 15 399
Fonds de revenu équilibré mondial Lazard 3 417 2 496
Fonds mondial multiplicateur Lazard 6 803 10 480
Fonds international multiplicateur Lazard 1 192 2 613
Fonds d’actions canadiennes Sionna 11 950 7 600
Fonds d’opportunités Sionna 1 567 7 330
Fonds de revenu stratégique Sionna 1 135 1 057
Fonds de répartition mondiale T. Rowe Price 5 047 3 028
Fonds de valeurs sûres américaines T. Rowe Price 706 422

8. PRÊT DE TITRES

Les Fonds, hormis le Fonds d’actions des marchés émergents de qualité 
GQG Partners, le Fonds d’actions mondiales de qualité GQG Partners, le Fonds 
d’actions internationales de qualité GQG Partners, le Fonds d’actions américaines 
de qualité GQG  Partners et le Fonds mondial d’obligations vertes Nuveen, 
prennent part à un programme de prêt de titres avec leur dépositaire, State Street 
Bank & Trust Company, au Canada. La juste valeur des titres prêtés, la juste 
valeur des garanties reçues, le pourcentage de la garantie des titres prêtés aux 
31  décembre  2025 et 2024 et un rapprochement entre le revenu brut et le 
revenu net tirés du prêt de titres pour les exercices clos les 31 décembre 2025 et 
2024 se trouvent dans les notes spécifiques de chaque fonds.

Bridgehouse a décidé de réévaluer le programme de prêt de titres et a suspendu 
indéfiniment toutes les activités de prêt de titres au sein des Fonds Bridgehouse 
depuis le 19 septembre 2025.

9. PRÉSENTATION DE L’INFORMATION REQUISE PAR 
L’IESBA

Conformément au International Ethics Standards Board for Accountants 
(« IESBA »), l’auditeur doit publiquement divulguer chaque année les honoraires 
d’audit et les honoraires pour d’autres services facturés aux entités d’intérêt 
public, y compris les Fonds.

Dans le cadre de l’audit des états financiers des Fonds pour l’exercice clos le 
31 décembre 2025, les honoraires suivants (exclusion faite des taxes applicables) 
ont été payés ou sont à payer à PricewaterhouseCoopers LLP (PwC) ou à des 
cabinets du réseau de PwC : honoraires d’audit des états financiers de 289 051 $ 
et honoraires pour d’autres services de 11 535 $.
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10. ÉVÉNEMENTS POSTÉRIEURS À LA CLÔTURE

Le 5 mars 2026, Bridgehouse a annoncé son intention de fusionner le Fonds de 
revenu stratégique Sionna avec le Fonds de répartition mondiale T. Rowe Price, 
sous réserve de l’approbation des porteurs de parts. La fusion, si elle est 
approuvée par les porteurs de parts, sera finalisée le 22 mai 2026 ou vers cette 
date. Le gestionnaire prendra en charge l’ensemble des coûts et des charges liés 
à la fusion. En prévision de la fusion, le Fonds de revenu stratégique Sionna a été 
fermé aux nouvelles souscriptions à la clôture des marchés le 10 mars 2026, à 
l’exception de celles effectuées dans le cadre d’un plan de souscription par 
prélèvements automatiques.

Le 5 mars 2026, Bridgehouse a annoncé son intention de dissoudre le Fonds 
obligataire canadien Bridgehouse, le Fonds du marché monétaire canadien 
Brandes, le Fonds de revenu équilibré mondial Lazard et le Fonds international 
multiplicateur Lazard (les «  Fonds  ») le 8  mai  2026 ou vers cette date. Le 
6  mars  2026, les Fonds ont été fermés aux nouvelles souscriptions, qu’elles 
proviennent de nouveaux investisseurs ou des porteurs de parts existants, y 
compris celles effectuées dans le cadre d’un plan de souscription préautorisé. À 
la dissolution des Fonds, le produit de la liquidation des parts détenues dans des 
comptes enregistrés bénéficiant d’un traitement fiscal particulier sera 
automatiquement réaffecté à la souscription de parts d’une série analogue d’un 
autre fonds Bridgehouse. Dans le cas des comptes non enregistrés, les parts des 
Fonds seront rachetées suivant la conversion de l’actif des Fonds en trésorerie et 
l’exécution de toutes les obligations du Fonds, ou la constitution d’une provision à 
cet égard, et l’actif net sera distribué aux porteurs en paiement du prix de rachat 
en fonction du nombre de parts détenues et de la série dont elles proviennent, 
après quoi les Fonds seront fermés.
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Gestionnaires d’actifs Bridgehouse

6, rue Adelaide Est, bureau 900, Toronto (ON)  M5C 1H6  
416.306.5665  |  877.768.8825
bridgehousecanada.com  |  inquiries@bridgehousecanada.com

Les Associés en Placement Brandes et Cie (BIPCo), société exploitée sous le nom de Gestionnaires d’actifs BridgehouseMD (Bridgehouse), est le gestionnaire des Fonds 
Bridgehouse. Bridgehouse a retenu les services de Brandes Investment Partners, L.P. (BIPLP), de GQG Partners LLC, de Lazard Asset Management (Canada), Inc., de Nuveen 
Asset Management, LLC, de Gestionnaires de placements Sionna, T. Rowe Price (Canada), Inc., et de Gestion de Placements TD Inc. à titre de sousconseillers de portefeuille en 
ce qui concerne les Fonds Bridgehouse. BIPCo et BIPLP sont des sociétés affiliées. Les parts des Fonds Bridgehouse sont disponibles auprès de courtiers inscrits seulement 
et ne sont pas disponibles auprès de Bridgehouse. 

POUR COMMUNIQUER AVEC NOUS

StatementCover_Bridgehouse_2023-Annual_FR_V1.indd   2StatementCover_Bridgehouse_2023-Annual_FR_V1.indd   2 2023-12-13   12:16 PM2023-12-13   12:16 PM



Cette page est laissée en blanc intentionnellement.



Cette page est laissée en blanc intentionnellement.



Gestionnaires d’actifs Bridgehouse  |  bridgehousecanada.com
6, rue Adelaide Est  |  bureau 900  |  Toronto  |  (ON)  |  M5C 1H6  |  416.306.5665  |  877.768.8825

StatementCover_Bridgehouse_2023-Annual_FR_V1.indd   3StatementCover_Bridgehouse_2023-Annual_FR_V1.indd   3 2023-12-13   12:16 PM2023-12-13   12:16 PM


	Rapport de l’auditeur indépendant
	États financiers
	Fonds d’actions canadiennes Brandes
	Fonds du marché monétaire canadien Brandes
	Fonds obligataire axé sur les sociétés Brandes
	Fonds de valeur des marchés émergents Brandes
	Fonds d’actions globales Brandes
	Fonds d’opportunités mondiales Brandes
	Fonds d’actions globales à petite capitalisation Brandes
	Fonds d’actions internationales Brandes
	Fonds d’actions américaines Brandes
	Fonds obligataire canadien Bridgehouse
	Fonds d’actions des marchés émergents de qualité GQG Partners
	Fonds d’actions mondiales de qualité GQG Partners
	Fonds d’actions internationales de qualité GQG Partners
	Fonds d’actions américaines de qualité GQG Partners
	Fonds de dividendes défensif mondial Lazard
	Fonds de revenu équilibré mondial Lazard
	Fonds mondial multiplicateur Lazard
	Fonds international multiplicateur Lazard
	Fonds mondial d’obligations vertes Nuveen
	Fonds d’actions canadiennes Sionna
	Fonds d’opportunités Sionna
	Fonds de revenu stratégique Sionna
	Fonds de répartition mondiale T. Rowe Price
	Fonds de valeurs sûres américaines T. Rowe Price

	Notes annexes
	Nos coordonnées

