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Le présent rapport annuel de la direction sur le rendement du Fonds contient les faits saillants financiers, mais non les états financiers
annuels complets du fonds d’investissement. Vous pouvez obtenir un exemplaire des états financiers annuels sur demande et sans frais en
composant le 1-888-292-1122, en nous écrivant au 1500-400 Burrard Street, Vancouver (Colombie-Britannique) V6C 3A6, ou en consultant
notre site Web au www.leithwheeler.com ou le site de SEDAR+ au www.sedarplus.ca.

Les porteurs de titres peuvent également communiquer avec nous de ces fagons pour demander un exemplaire des politiques et procédures
de vote par procuration du fonds d’investissement, du dossier d’information sur le vote par procuration ou de I'information trimestrielle
sur le portefeuille.
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Rapport de la direction sur le rendement du Fonds
Objectif et stratégies de placement

Le Fonds cherche a procurer aux investisseurs un taux de rendement a long terme relativement stable et supérieur a la moyenne, au moyen
d’un portefeuille équilibré d’actions et de titres a revenu fixe. Ce Fonds investit principalement dans des titres d’émetteurs canadiens et
peut investir dans des titres étrangers. Le Fonds investit dans un éventail de sociétés et n’est pas contraint par la capitalisation boursiére
ou les secteurs d’activité, bien que la diversification du portefeuille soit un critere important dans la sélection de titres du Fonds.

Bien que Conseillers en placements Leith Wheeler Ltée (le « gestionnaire ») puisse modifier la composition des placements entre titres a
revenu fixe et titres de capitaux propres en fonction des occasions qui se présentent, une partie du Fonds sera maintenue dans chaque
catégorie. Le gestionnaire ajuste la répartition en fonction des occasions qui se présentent, tout en maintenant la part des actions du Fonds
entre 40 % et 75 % de I'ensemble de ses actifs. La portion maximum qui peut étre investie dans des titres étrangers ne devrait pas dépasser
40 % de I'actif net du Fonds au moment du placement. Les titres a revenu fixe offrent un revenu a risque moins élevé, tandis que les actions
ordinaires offrent la possibilité de réaliser des gains en capital. Les investisseurs participent a un portefeuille géré de fagon professionnelle
pour lequel des gestionnaires de portefeuille expérimentés prendront des décisions précises en matiere de sélection de titres et de
composition de I'actif.

Risques

Les risques généraux inhérents a un placement dans le Fonds sont présentés dans le prospectus simplifié du Fonds. Aucun changement
significatif ayant une incidence sur le niveau de risque global du Fonds n’a été apporté au Fonds pendant I'exercice.

Résultats d’exploitation

L’actif net du Fonds a augmenté de 5,3 % en 2024 pour s’établir a 255,5 millions de dollars, comparativement a 242,7 millions de dollars a
la fin de 2023. Une tranche de 30,9 millions de dollars de cette augmentation est attribuable au rendement positif des placements et une
tranche de 18,1 millions de dollars, aux sorties nettes attribuables aux porteurs de parts.

Pour I'exercice clos le 31 décembre 2024, la série A du Fonds équilibré a augmenté de 13,2 %, compte non tenu des frais, et la série F a
augmenté de 12,0 %, compte tenu des frais.

Les marchés des actions mondiales ont atteint de nouveaux sommets au deuxieme trimestre, mais les gains les plus importants ont été
concentrés dans quelques titres de sociétés a grande capitalisation qui ont tiré parti de leur exposition a 'intelligence artificielle. Etant
donné que le marché canadien n’a pas ce type de sociétés, I'indice composé S&P/TSX (TSX) a terminé le trimestre en baisse de 0,5 %. Sous
I'impulsion d’'un nombre tres restreint de titres technologiques, le marché boursier américain a commencé I'année 2024 en force et a
enregistré un rendement de 5 % au deuxieme trimestre, tandis que les marchés internationaux sont demeurés relativement stables. Les
rendements des obligations du gouvernement canadien dont I'’échéance est inférieure a cing ans ont chuté au deuxieme trimestre,
paralléelement a I'atténuation des pressions inflationnistes.

Les actions ont généralement enregistré des rendements élevés au cours du troisieme trimestre de 2024. Le marché canadien a mené le
bal, I'indice S&P/TSX ayant progressé de 10,5 % et I'indice de rendement total net MSCI Monde tous pays (S CA), de 5,4 %. Aprés une solide
remontée, les grandes sociétés technologiques comme NVIDIA ont perdu de leur élan au cours du trimestre. Il sera difficile pour NVIDIA de
répondre aux attentes étant donné I'ampleur de la croissance déja prévue. La courbe des taux canadiens n’était plus inversée au troisiéme
trimestre (c’est-a-dire que les taux a deux ans sont tombés sous les taux a 10 ans pour la premiére fois depuis des années), les taux a court
terme ayant chuté a leurs plus bas niveaux depuis juin 2022. L’indice des obligations universelles FTSE Canada a augmenté de 4,7 %, car la
baisse des taux et les attentes inflationnistes ont fait en sorte que les rendements réels sont demeurés intéressants.

La derniere année s’est avérée elle aussi excellente pour les marchés, mais aussi trés difficile pour les investisseurs soucieux des prix. Cela
a été le plus évident sur le marché américain qui a continué d’étre dominé par un nombre restreint de trés importants titres technologiques.
En fait, le S&P 500 a connu l'une des meilleures années civiles jamais connues, en hausse de 36 % (tous les montants sont exprimés en
dollars canadiens) et en hausse de 8,9 % au quatrieme trimestre. Le marché canadien a connu une année tout aussi « concentrée », avec
Shopify, Celestica et un certain nombre de sociétés auriferes s’affichant parmi les principaux titres ayant contribué au rendement. Dans
I'ensemble, I'indice composé S&P/TSX a progressé de 22 %. Les marchés internationaux sont restés a la traine par rapport au marché
américain, I'indice de rendement total net MSCI Monde tous pays ($ CA) ayant augmenté de 27 %. Les marchés obligataires ont également
affiché un rendement positif, I'indice des obligations universelles FTSE Canada ayant augmenté de 4 % et les rendements ayant légerement
baissé pendant I’exercice. Bien que la vigueur du secteur des technologies ait été le principal moteur des rendements en 2024, les résultats
de I'élection américaine ont également contribué au rendement a la fin de I'année, les marchés ayant réagi positivement a la possibilité de
nouvelles mesures de relance budgétaire, de réductions d’imp6t et de déréglementation sous I"administration Trump.
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Rapport de la direction sur le rendement du Fonds (suite)

Etant donné I'approche disciplinée adoptée par le gestionnaire, nous demeurons enthousiastes a I’égard des occasions de placement dans
le Fonds, peu importe ce qui arrivera a I'économie a court terme. Nous continuons de détenir et de rechercher des titres de société qui, a
notre avis, se négocient a des cours nettement inférieurs a leur valeur réelle. Méme si I'inflation demeurera une priorité a I’avenir, nous
estimons que nos portefeuilles sont bien positionnés dans le contexte actuel du marché.

Evénements récents

En janvier 2025, I'Indice composé S&P/TSX a augmenté de 3,5 %, I'indice S&P 500 ($ CA), de 3,9 %, I'indice de rendement total net MSCI
Monde tous pays (S CA), de 4,5 % et I'indice des obligations universelles FTSE Canada, de 1,2 %.

Transactions avec des parties liées

Conseillers en placements Leith Wheeler Ltée (le « gestionnaire ») est le gestionnaire et le conseiller en valeurs du Fonds et est chargée des
activités quotidiennes du Fonds. Le Fonds verse au gestionnaire des frais de gestion en contrepartie de la gestion du portefeuille de
placements du Fonds.

Au 31 décembre 2024, le Fonds détenait 2 630 591 parts de série A du Fonds d’actions internationales plus Leith Wheeler, 547 470 parts
de série A du Fonds d’actions américaines petite/moyenne capitalisation Leith Wheeler et 50 179 parts de série A du Fonds d’actions
privilégiées Leith Wheeler, qui sont des fonds sous gestion commune.

Au cours de I'exercice, le Fonds a recu des distributions d’environ 1 286 000 $ du Fonds d’actions internationales plus Leith Wheeler, de
10000 $ du Fonds d’actions privilégiées Leith Wheeler, de 274 000 $ du Fonds d’actions américaines petite/moyenne capitalisation Leith
Wheeler et de 174 000 S du Fonds multi-crédit Leith Wheeler.

Frais de gestion et frais d’administration

Les frais de gestion et les frais d’administration de chaque série du Fonds sont payables au gestionnaire et calculés selon les pourcentages
annuels suivants de la valeur liquidative quotidienne de chaque série du Fonds, compte non tenu de la TPS/TVH. Les frais d’administration
s’appliquent depuis le 1¢" novembre 2023. Avant cette date, il n’y avait aucuns frais d’administration. Aucun changement n’a été apporté
aux frais de gestion en 2023 et en 2024.

Frais Série A Série F
Frais de gestion * 0,85 %
Frais d’administration 0,02 % 0,10 %

* Les porteurs de parts de la série A paient des frais de gestion négociés

Conseillers en placements Leith Wheeler Ltée (le « gestionnaire ») ne verse pas, directement ou indirectement, de frais, de commissions
de vente ou de commissions de suivi, pas plus que nous offrons des avantages non monétaires aux courtiers inscrits pour le placement des
parts du Fonds. Si un courtier vous impose une commission ou des frais, cette question reléve de vous et du courtier.
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Faits saillants financiers

Actif net du Fonds attribuable aux porteurs de parts rachetables par part

31 décembre 2024

Les tableaux qui suivent présentent les principales données financiéres sur le Fonds et ont pour objet de vous aider a comprendre les
résultats financiers pour les cing derniéres années ou pour les périodes, depuis la création du Fonds. Ces renseignements proviennent des

états financiers annuels audités du Fonds.

Série A 2024 2023 2022 2021 2020
s aes s mas e
Augmentation (diminution) liée aux activités d’exploitation :

Total des produits 1,10 0,98 0,65 0,96 0,78
Total des charges (0,02) (0,05) - - -
Profits réalisés (pertes réalisées) pour I'exercice 1,69 0,40 0,10 1,13 0,30
Profits latents (pertes latentes) pour I'exercice 1,01 1,61 (1,78) 1,84 0,91
Augmentation (diminution) totale liée aux activités d’exploitation ¥ 3,78 2,94 (1,03) 3,93 1,99
Distributions :

Provenant des produits (exclusion faite des dividendes) # (0,75) (0,71) (0,32) (0,25) (0,22)
Provenant des dividendes (0,28) (0,24) (0,63) (0,50) (0,52)
Provenant des gains en capital (0,92) (0,01) - (0,82) (0,05)
Remboursement de capital - - - - -
Total des distributions annuelles ? (1,95) (0,96) (0,95) (1,57) (0,79)
ot part Al coture de Lererdie ) | 58 was 2165 2958 28
Série B 3 2024 2023 2022 2021 2020
s mus  wms  wes  ms
Augmentation (diminution) liée aux activités d’exploitation :

Total des produits S.0. 1,02 1,38 0,99 0,76
Total des charges S.0. (0,05) (0,20) (0,24) (0,30)
Profits réalisés (pertes réalisées) pour I'exercice S.0. 0,42 0,21 1,16 0,30
Profits latents (pertes latentes) pour I'exercice S.0. 0,68 (3,79) 1,86 0,88
Augmentation (diminution) totale liée aux activités d’exploitation ¥ S.0. 2,06 (2,40) 3,77 1,64
Distributions :

Provenant des produits (exclusion faite des dividendes) # S.0. (0,17) - - -
Provenant des dividendes S.0. (0,14) (0,18) (0,46) (0,45)
Provenant des gains en capital S.0. - - (0,84) (0,05)
Remboursement de capital S.0. - - - -
Total des distributions annuelles ? S.0. (0,31) (0,18) (1,30) (0,50)
o - wms  wms  mais

Conseillers en placements Leith Wheeler Ltée 4
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31 décembre 2024
Faits saillants financiers (suite)
Actif net du Fonds attribuable aux porteurs de parts rachetables par part (suite)
Série F 2024 2023 2022 2021 2020
Actif net a'ftr’lbuable aux porteurs'de parts rachetables — 2821 26,619 28,88 $ 26,56 $ 2543 $
par part a I'ouverture de I'exercice ¥
Augmentation (diminution) liée aux activités d’exploitation :
Total des produits 1,06 0,96 0,81 0,95 0,61
Total des charges (0,33) (0,05) (0,25) (0,26) (0,24)
Profits réalisés (pertes réalisées) pour |'exercice 1,64 0,39 0,13 1,11 0,24
Profits latents (pertes latentes) pour I'exercice 0,97 1,69 (2,23) 1,79 0,70
Augmentation (diminution) totale liée aux activités d’exploitation ¥ 3,34 2,99 (1,54) 3,59 1,31
Distributions :
Provenant des produits (exclusion faite des dividendes) 3 (0,51) (0,59) (0,05) - -
Provenant des dividendes (0,18) (0,21) (0,32) (0,44) (0,39)
Provenant des gains en capital (0,77) (0,19) - (0,80) (0,05)
Remboursement de capital - (0,01) - - -
Total des distributions annuelles 2 (1,46) (1,00) (0,37) (1,24) (0,44)
Actif net a‘ttrlbuﬁable aux ;,Jorteu.rs de parts rachetables — 30,00 $ 2821 26,61 28,88 $ 26,56 $
par part a la cléture de I'exercice ¥

1) L’actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables et les distributions sont fondés sur le nombre réel de parts en circulation a la date pertinente.

L’augmentation (la diminution) liée aux activités d’exploitation est fondée sur le nombre moyen pondéré de parts en circulation au cours de la période
financiére.

2) Les distributions sont réinvesties en parts additionnelles du Fonds ou versées en trésorerie.
3) La série B a été abandonnée en date du 18 octobre 2023 puisqu’il n’y avait plus de porteurs de parts.

4) Depuis 2023, les distributions par part pour les revenus provenant de pays étrangers, y compris les dividendes étrangers, sont incluses au poste

« Provenant des produits ».
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Faits saillants financiers (suite)

Ratios et données supplémentaires

Série A 2024 2023 2022 2021 2020
To;aolni‘:sl) a1)Ct|f net attribuable aux porteurs de parts rachetables (en milliers de 246977 233 381 167 796 140 981 126 739
Nombre de parts en circulation (en milliers) ¥ 7980 8016 6178 4770 4657
Ratio des frais de gestion (en %) 2 0,02 - - - -
Ratio des frais de gestion, compte non tenu des renonciations ou prises en

0,02 - - - -
charge (en %)
Ratio des frais de négociation (en %) 3 0,01 0,01 0,01 0,02 0,03
Taux de rotation du portefeuille (en %) % 74,64 58,93 69,45 57,06 69,53
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables — 30,95 29,12 2716 29,56 2721
par part (en $)

Série B° 2024 2023 2022 2021 2020

Total de I'actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables (en milliers de so. so. 68 682 120753 101 897
dollars) ¥
Nombre de parts en circulation (en milliers) ¥ s.0. s.0. 2443 3988 3651
Ratio des frais de gestion (en %) 2 s.0. s.0. 1,16 1,16 1,16
Ratio des frais de gestion, compte non tenu des renonciations ou prises en so. so. 116 116 116
charge (en %)
Ratio des frais de négociation (en %) 3 s.0. s.0. 0,01 0,02 0,03
Taux de rotation du portefeuille (en %) 4 s.0. s.0. 69,45 57,06 69,53
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables — co. o 2812 30,28 2791
par part (en $)

Série F 2024 2023 2022 2021 2020

Total de I'actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables (en milliers de 8493 9301 3254 3408 3319
dollars) 13
Nombre de parts en circulation (en milliers) ¥ 282 330 122 118 125
Ratio des frais de gestion (en %) 2 1,07 0,94 0,92 0,93 0,92
Ratio des frais de gestion, compte non tenu des renonciations ou prises en 1,07 0,94 0,92 0,93 0,92
charge (en %)
Ratio des frais de négociation (en %) 3 0,01 0,01 0,01 0,02 0,03
Taux de rotation du portefeuille (en %) % 74,64 58,93 69,45 57,06 69,53
Actif net attribuable aux porteurs de parts rachetables — 30,09 2821 26,61 28,88 26,56

par part (en $)

1) Cette donnée est présentée au 31 décembre de I'exercice indiqué, sauf indication contraire.

2) Le ratio des frais de gestion est fondé sur le total des charges (exclusion faite des commissions et des autres codts d’opérations du portefeuille) pour la
période indiquée et est exprimé selon un pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de la période.

3) Le ratio des frais de négociation représente le total des commissions et des autres colits d’opérations du portefeuille, exprimé selon un pourcentage
annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de la période.

4) Le taux de rotation du portefeuille du Fonds indique dans quelle mesure le conseiller en placements du Fonds gere activement les placements du
portefeuille. Un taux de rotation du portefeuille de 100 % signifierait que le Fonds achete et vend tous les titres de son portefeuille une fois au cours de
I’exercice. Plus le taux de rotation du portefeuille d’un fonds est élevé au cours d’un exercice, plus les frais d’opération payables par le Fonds sont élevés
au cours de I'exercice, et plus il est probable qu’un investisseur réalisera des gains en capital imposables au cours de I'exercice. Il n’y a pas
nécessairement de lien entre un taux de rotation élevé et le rendement d’un fonds.

5) La série B a été abandonnée en date du 18 octobre 2023 puisqu’il n’y avait plus de porteurs de parts.
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Rendement antérieur

Renseignements généraux

Le rendement du Fonds suppose que toutes les distributions effectuées par le Fonds au cours des exercices présentés ont été réinvesties
dans des parts du Fonds selon la valeur liquidative par part. Si vous détenez des parts du Fonds hors d’un régime enregistré, les distributions
sont imposables.

Les données liées au rendement antérieur ne tiennent pas compte des frais liés a la vente et autres frais ou impo6ts qui, selon le cas,
pourraient avoir réduit le rendement, mais comprennent les frais de gestion et autres charges assumées directement par le Fonds. Le
rendement antérieur n’est pas nécessairement garant du rendement futur du Fonds.

Rendement d’un exercice a I'autre

Le diagramme a bandes suivant présente le rendement passé du Fonds, qui fluctue chaque année et illustre comment le rendement du
Fonds a évolué d’un exercice a I'autre. Le diagramme a bande présente, en pourcentage, comment un placement effectué a I'ouverture de
chaque exercice aurait crl ou décru a la cloture de chaque exercice.

20,0 %
146% 135%
13,6 % y
15,0 % 12,2 % a9 123 %:,I.Z,G % 13,3 % 13,2 %
10,9 %
° 10,9 % 12,0 %
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10,0 % - T a %
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19% 16%
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-5,0 % -43%
-5,2 % -4,8 % 5,7 %
-5,4% -59 %
-10,0 %
2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
M Série A** W Série B*/*** W Série F**

* Cette série du Fonds a été renommée la série B le 28 aodt 2015.

** Les parts de série A et de série F ont été créées le 10 septembre 2015. Rendement non annualisé de la série A et de la série F pour la période du
10 septembre 2015 au 31 décembre 2015.

*** | a série B a été abandonnée en date du 18 octobre 2023 puisqu’il n’y avait plus de porteurs de parts.
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Rendement antérieur (suite)

Rendements annuels composés

Le tableau suivant compare le rendement annuel composé passé du Fonds (compte non tenu des frais pour les parts de série A et compte
tenu des frais pour les parts de séries B et F) avec celui d’un indice de référence mixte pour I'exercice clos le 31 décembre 2024. A la fin de
décembre 2024, I'indice de référence mixte (I« indice de référence ») était composé a 30 % de I'indice composé S&P/TSX, a 35 % de I'indice
des obligations universelles FTSE Canada, a 30 % de I'indice de rendement total net MSCI Monde tous pays ($ CA) et a 5 % de l'indice des
Bons du Trésor a 91 jours FTSE Canada. Chacun de ces indices sert de substitut pour mesurer le rendement des catégories d’actifs connexes.
L'indice composé S&P/TSX est I'indice général et la principale mesure du marché boursier canadien. L’'indice des obligations universelles
FTSE Canada mesure le rendement total attribuable aux obligations et comprend des émissions d’obligations représentatives par émetteur,
qualité et durée. L'indice de rendement total net MSCI Monde tous pays ($ CA) représente le rendement de titres de sociétés a grande et
a moyenne capitalisation de 23 pays développés et de 24 pays émergents. L'indice des Bons du Trésor a 91 jours FTSE Canada mesure le
rendement attribuable aux bons du Trésor a 91 jours. Une analyse du rendement du Fonds par rapport a celui de I'indice de référence est
présentée a la rubrique « Résultats d’exploitation » du présent document.

Pour les exercices clos les 31 décembre lan 3 ans 5ans 10 ans
Fonds — Série A** 13,2 % 6,1% 8,0% s.0.
Indice de référence*** 16,1 % 59% 7,6% s.0.
Fonds — Série B*/**** s.0. s.0. s.0. s.0.
Indice de référence*** 16,1 % 5,9 % 7,6% s.0.
Fonds — Série F ** 12,0% 5,1% 7,0% 5.0.
Indice de référence*** 16,1 % 5,9 % 7,6 % s.o.

* Cette série du Fonds a été renommée la série B le 28 aodt 2015.
** les parts de série A et de série F ont été créées le 10 septembre 2015.

*** Nous avons choisi un indice de référence mixte personnalisé qui présente des catégories d’actifs ainsi que des caractéristiques de risque et de rendement
semblables a celles du Fonds. Toutefois, les caractéristiques de I'indice de référence ne correspondront pas a celles du Fonds en raison de notre gestion active
du Fonds.

**** | a série B a été abandonnée en date du 18 octobre 2023 puisqu’il n’y avait plus de porteurs de parts.
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Fonds équilibré Leith Wheeler 31 décembre 2024

Apergu du portefeuille
Au 31 décembre 2024

Les 25 positions principales Répartition du portefeuille
% de la A
. ’ Ventilation du % de la valeur
Emetteur valeur X . .
. portefeuille liquidative
liquidative
Fonds d’actions internationales plus Leith Wheeler, série A 11,6 % Obligations 352%
Fonds d actlor,\s.amerlcalnes petite/moyenne capitalisation Leith 3,7% Actions canadiennes 30,4 %
Wheeler, série A
Trésorerie et autres actifs nets 3,5% Fonds sous-jacents 156 %
Banque Royale du Canada 2,3% Titres étrangers 14,7 %
Toromont Industries Limited 1,7 % Trésorerie et autres actifs 359
nets e
Constellation Software Inc. 1,5% Préts 3 terme 0,6 %
CPPIB Capital Inc., 4,30 %, 02/06/2034 1,4%
La Banque Toronto-Dominion 1,4%
Brookfield Infrastructure Partners Limited Partnership 1,2%
Fiducie du Canada pour I’habitation n° 1, 1,75 %, 15/06/2030 1,2%
Banque de Montréal 1,2%
Pembina Pipeline Corporation 1,1%
British Columbia Investment Management Corporation, 4,90 %, 1,1%
02/06/2033
Tourmaline Oil Corporation 1,1%
CGl Inc., catégorie A 1,0%
Brookfield Corporation 1,0%
Compagnie des chemins de fer nationaux du Canada 1,0%
CPPIB Capital Inc., 3,60 %, 02/06/2029 1,0%
Banque Canadienne Impériale de Commerce 1,0%
Waste Connections Inc. 1,0%
British Columbia Investment Management Corporation, 3,40 %, 0,9%
02/06/2030
Metro Inc., catégorie A 0,9%
Fiducie du Canada pour ’habitation n° 1, 3,50 %, 15/12/2034 0,9%
Canadian Natural Resources Limited 0,9%
Gouvernement du Canada, 1,75 %, 01/12/2053 0,8%

Le Fonds ne détenait aucune position a découvert au 31 décembre 2024.

L’apergu du portefeuille peut changer en raison des opérations de portefeuille effectuées par le Fonds. Une mise a jour trimestrielle est
offerte a I'adresse www.leithwheeler.com.
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