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Rapport annuel de la direction sur le rendement du fonds

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 de placement. Vous pouvez obtenir les états financiers annuels du Fonds gratuitement, sur demande, en composant le 1-844-370-4884, en

nous écrivant a Evolve Funds, 161, King Street, Suite 1210, Toronto (Ontario) M5J 2S1, ou encore en visitant notre site Web, a I'adresse
www.evolveetfs.com, ou celui de SEDAR+, a I'adresse www.sedarplus.com. Vous pouvez également obtenir de cette fagon les politiques et procédures
de vote par procuration du fonds de placement, le dossier de vote par procuration ou I'information trimestrielle.
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Objectif et stratégies de placement

Le FNB indiciel FANGMA Evolve (le « Fonds ») cherche a reproduire, autant qu’il est raisonnablement possible de le faire et avant déduction des frais,
le rendement de l'indice Solactive FANGMA Equal Weight ou d’un indice qui le remplace. Le Fonds investit principalement dans des titres de capitaux
propres d’Alphabet Inc., Amazon Inc., Apple Inc., Meta Platforms Inc., Netflix Inc. et Microsoft Corp.

Risque

Le 25 avril 2025, le niveau de risque des parts de FNB couvertes et des parts de FNB non couvertes libellées en dollars américains est passé de

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

Résultats d’exploitation

Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2025, les parts de FNB non couvertes ont enregistré un rendement de 15,1 %, comparativement & un
rendement de 15,9 % pour I'indice Solactive FANGMA Equal Weight (I'« indice »). Les parts de FNB couvertes ont dégagé un rendement de 18,2 %,
comparativement a un rendement de 15,9 % pour l'indice. Les parts de FNB non couvertes libellées en dollars américains ont dégagé un rendement de
20,5 %, comparativement & un rendement de 15,9 % pour 'indice. Pour une analyse du rendement relatif du Fonds par rapport a celui de 'indice, se
reporter a la rubrique « Rendement composé annuel » du « Rapport de la direction sur le rendement du fonds ». Au 31 décembre 2025, I'actif net du
Fonds s’établissait a 128,4 millions de dollars.

Commentaires du gestionnaire de portefeuille

L’année 2025 a encore été un bon cru pour les chefs de file technologiques du groupe FANGMA, tous les titres ayant affiché un rendement positif pour
I'exercice. Alphabet a dominé au chapitre du rendement, portée par la solidité de son exécution et par I'élan croissant de sa plateforme d'intelligence
artificielle (IA) Gemini.

L’essor rapide de I'|A générative depuis le lancement de ChatGPT a la fin de 2022 a entrainé I'un des cycles de dépenses d’investissement les plus
importants et les plus rapides des derniéres décennies. Au cceur de ce cycle se trouve l'infrastructure nécessaire a I'entrainement et au déploiement de
I'lA a grande échelle, notamment les semi-conducteurs, I'équipement de réseau, les systémes d’alimentation électrique et les centres de données. Les
principales sociétés américaines du secteur des technologies sont a la pointe de cet investissement, alors qu’elles sont en compétition pour prendre la
téte de ce qui est de plus en plus considéré comme une technologie transformationnelle et a usage général’.

Les dépenses d'investissement de ces sociétés ont plus que doublé au cours des deux dernieres années, pour atteindre environ 427 milliards de dollars
en 2025. Cette croissance ne semble pas ralentir, les prévisions indiquant une hausse additionnelle de 30 % en 2026, pour atteindre environ

562 milliards de dollars. Cette augmentation fulgurante reste trés concentrée, Microsoft, Amazon, Alphabet et Meta représentant la plus grande partie de
celle-ci'.

Par conséquent, les dépenses en immobilisation de ces grandes sociétés technologiques en proportion de leur revenu ont atteint un niveau inégalé
depuis plus de dix ans. Cela marque un net virage par rapport aux modeéles légers en actifs et peu gourmands en capital qui ont défini la derniére
décennie, alors que la croissance et les valorisations élevées étaient attribuables avant tout aux logiciels, aux plateformes et aux effets de réseau, plutot
gu’a des investissements de grande ampleur dans l'infrastructure physique.

Contribution au rendement

Pour la période de douze mois terminée le 31 décembre 2025, Alphabet Inc., catégorie A, a contribué le plus au rendement du Fonds, suivie
d’Apple Inc. Sur le plan de la pondération, Alphabet Inc., catégorie A, Amazon.com Inc et Apple Inc. ont constitué les principaux placements du Fonds.

1) https.://www.rbcwealthmanagement.com/en -ca/insights/big-techs -ai-expansion-from-investment-to-scalable -returns
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Evénements récents

En 2026, les marchés financiers exercent leurs activités dans un environnement de plus en plus marqué par les conflits géopolitiques, en particulier la
guerre en cours au Moyen-Orient. L’escalade du conflit a entrainé des mouvements brusques sur les marchés mondiaux, dont de fortes hausses des
prix du pétrole et du gaz, une demande accrue pour les actifs refuges, et une volatilité des actions, des obligations et des devises. Bien que I'activité
économique de plusieurs régions demeure résiliente, la hausse des prix de I'énergie et I'incertitude géopolitique accrue ajoutent de nouveaux risques a
la trajectoire de linflation et aux attentes en matiére de politiques. Les gouvernements réévaluent les dépenses militaires et les ententes commerciales,
alors que I'atteinte de I'équilibre entre la gestion des pressions inflationnistes et le soutien a la croissance par les banques centrales devient plus
complexe. La volatilité du marché a augmenté dans I'ensemble des catégories d’actifs, en particulier dans les secteurs sensibles aux codts de I'énergie,
au risque géopolitique et aux chaines d’approvisionnement mondiales. La durée et I'incidence du conflit sur 'économie en général demeurent
incertaines, et les répercussions financiéres éventuelles sur les placements évoluent avec la situation.

Opérations entre parties liées

Evolve Funds Group Inc. (le « gestionnaire »), société constituée sous le régime des lois de I'Ontario, est le fiduciaire, le gestionnaire et le conseiller en
valeurs du Fonds et est responsable de I'administration quotidienne du Fonds. Le Fonds verse des frais de gestion annuels au gestionnaire en
contrepartie de ses services. Les frais de gestion versés au gestionnaire sont considérés comme des opérations entre parties liées, car le gestionnaire
est considéré comme une partie liée du Fonds. Les frais de gestion sont présentés a I'état du résultat global des états financiers annuels du Fonds et
font I'objet d’'une analyse plus détaillée ci-dessous.

Le Fonds est autorisé a acheter, vendre et détenir des titres de certains émetteurs qui sont directement ou indirectement liés au gestionnaire. En ce qui
concerne les placements dans des émetteurs liés, le gestionnaire s’est appuyé sur I'approbation qu'’il a regue du Comité d’examen des investissements
(« CEl »). Le gestionnaire se conforme a ses politiques et procédures actuelles a I'égard des placements auprés des émetteurs liés et se rapporte
régulierement au CEI.

Frais de gestion

Les frais de gestion sont calculés en fonction d’'un taux de 0,40 % par année de la valeur liquidative moyenne quotidienne du Fonds. Les frais sont
cumulés quotidiennement et généralement payés tous les mois. Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2025, le Fonds a engagé des frais de
gestion de 514 215 $. Ces frais de gestion ont été encaissés par le gestionnaire dans le cadre de I'exploitation quotidienne du Fonds, qui comprend
notamment la gestion du portefeuille, la maintenance des systémes de portefeuille utilisés pour la gestion du Fonds, le maintien du site Web
www.evolveetfs.com et la prestation de 'ensemble des autres services comme le marketing et la promotion.

Frais d’administration

Les frais d’administration sont calculés en fonction d’'un taux de 0,15 % par année de la valeur liquidative moyenne quotidienne du Fonds. Les frais sont
cumulés quotidiennement et généralement payés tous les mois. Au cours de I'exercice clos le 31 décembre 2025, le Fonds a engagé des frais
d’administration de 195 735 $. Ces frais d’administration sont encaissés par le gestionnaire pour les frais d’exploitation du Fonds, qui comprennent
notamment, mais sans s’y limiter : les frais d’expédition et d'impression des rapports périodiques aux porteurs de parts; les frais payables a I'agent
chargé de la tenue des registres et agent des transferts et au dépositaire; les frais raisonnables que le gestionnaire ou ses agents ont engagés dans le
cadre de leurs obligations courantes envers le Fonds; les frais engagés par les membres du CEl liés au CEl; les frais liés a la conformité au

Reéglement 81-107; les frais liés a I'exercice, par un tiers, des droits de vote rattachés aux procurations; les primes d’assurance pour les membres du
CEl; les honoraires payables aux auditeurs et aux conseillers juridiques du Fonds; les frais de dépdts réglementaires, les frais de bourse et de licence et
les frais de CDS; les frais liés a la conformité a 'ensemble des lois, aux reglements et aux politiques applicables, y compris les frais liés aux exigences
de dépét continues, comme les frais de rédaction et de dép6t des prospectus; les honoraires des avocats, des comptables et des auditeurs; les frais du
fiduciaire, du dépositaire et du gestionnaire engagés relativement a des questions qui ne relévent pas du cours normal des activités du Fonds. Les frais
d’administration que le Fonds verse au gestionnaire au cours d’une période donnée peuvent étre inférieurs ou supérieurs aux frais d’exploitation que le
gestionnaire engage pour le Fonds.
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Faits saillants financiers

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

la période indiquée.

Actif net par part du Fonds'

Pour les périodes terminées les :

31 décembre

2025
(%)

31 décembre

2024
)

31 décembre

2023
®)

31 décembre

2022
$)

31 décembre

2021
(©)

Parts de FNB non couvertes — actif net par part

Actif net par part au début de la période 21,30 13,54 7,71 12,37 10,00
Augmentation (diminution) liée a I’exploitation :

Total des produits 0,07 0,06 0,03 0,02 0,02

Total des charges (0,15) 0,12) (0,08) (0,06) (0,05)

Gains (pertes) réalisés 5,75 3,67 1,01 (1,53) 0,84

Gains (pertes) latents (2,59) 4,19 4,96 (3,77) 0,90
Augmentation (diminution) totale liée a I’exploitation? 3,08 7,80 5,92 (5,34) 1,711
Distributions :

Gains en capital (0,02) (0,02) - - -

Remboursement de capital - - (0,02) (0,02) (0,02)
Total des distributions annuelles? (0,02) (0,02) (0,02) (0,02) (0,02)
Actif net par part a la fin de la période 24,49 21,30 13,54 7,711 12,37

Parts de FNB couvertes — actif net par part

Actif net par part au début de la période 17,53 12,21 6,88 12,01 10,00
Augmentation (diminution) liée a I’exploitation :

Total des produits 0,06 0,05 0,02 0,02 0,02

Total des charges (0,12) (0,10) (0,07) (0,06) (0,05)

Gains (pertes) réalisés 5,37 1,75 0,89 (2,08) (0,20)

Gains (pertes) latents (2,78) 3,53 4,40 (2,41) 1,76
Augmentation (diminution) totale liée a I’exploitation? 2,53 5,23 5,24 (4,53) 1,53
Distributions :

Gains en capital (0,02) (0,02) - - -

Remboursement de capital - - (0,02) (0,02) (0,02)
Total des distributions annuelles? (0,02) (0,02) (0,02) (0,02) (0,02)
Actif net par part a la fin de la période 20,70 17,53 12,21 6,88 12,01

Parts de FNB non couvertes libellées en dollars américains — actif net par part*

Actif net par part au début de la période 26,20 16,66 9,49 15,23 12,31
Augmentation (diminution) liée a I’exploitation :

Total des produits 0,09 0,07 0,03 0,03 0,02

Total des charges (0,19) (0,15) (0,09) (0,08) (0,06)

Gains (pertes) réalisés 7,18 4,11 1,16 (1,89) 0,88

Gains (pertes) latents (3,24) 5,66 6,21 (5,81) 2,01
Augmentation (diminution) totale liée a I’exploitation? 3,84 9,69 7,31 (7,75) 2,85
Distributions :

Gains en capital (0,03) (0,03) - - -

Remboursement de capital - - (0,03) (0,03) (0,02)
Total des distributions annuelles? (0,03) (0,03) (0,03) (0,03) (0,02)
Actif net par part a la fin de la période 30,13 26,20 16,66 9,49 15,23
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1 Ces renseignements proviennent des états financiers annuels audités du Fonds aux 31 décembre 2025, 2024, 2023, 2022 et 2021. Les activités
liées aux parts de FNB couvertes, les parts de FNB non couvertes et les parts de FNB non couvertes libellées en dollars américains ont commencé
le 4 mai 2021.

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

3 Les distributions ont été payées au comptant ou réinvesties dans des parts additionnelles du Fonds, ou les deux. Comme les chiffres ont été
arrondis, les distributions réelles peuvent varier légérement.

4 Les montants par part sont présentés en dollars canadiens

Ratios et données supplémentaires du Fonds

31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre 31 décembre
Pour les périodes terminées les : 2025 2024 2023 2022 2021
Valeur liquidative totale ($)° 19 591 226 13 844 061 7 445 341 3085219 7 422 345
Nombre de parts en circulation® 800 000 650 000 550 000 400 000 600 001
Ratio des frais de gestion® 0,62 % 0,63 % 0,64 % 0,62 % 0,62 %
Ratio des frais d’opérations’ 0,01 % 0,01 % 0,01 % 0,03 % 0,02 %
Taux de rotation du portefeuille® 95,53 % 59,32 % 62,65 % 116,33 % 75,02 %
Valeur liquidative par part ($) 24,49 21,30 13,54 7,71 12,37
Cours de cloture ($) 24,50 21,30 13,53 7,72 12,40
Valeur liquidative totale ($)° 103 289 567 103 245 829 70 096 307 37 156 230 36616 111
Nombre de parts en circulation® 4990 500 5 890 500 5 740 500 5403 000 3 050 001
Ratio des frais de gestion® 0,61 % 0,62 % 0,63 % 0,63 % 0,62 %
Ratio des frais d’opérations’ 0,01 % 0,01 % 0,01 % 0,03 % 0,02 %
Taux de rotation du portefeuille® 95,53 % 59,32 % 62,65 % 116,33 % 75,02 %
Valeur liquidative par part ($) 20,70 17,53 12,21 6,88 12,01
Cours de cloture ($) 20,70 17,55 12,20 6,88 12,01

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

Valeur liquidative totale ($)° 5564 733 6 150 110 3909 920 3177 528 12 943 849
Nombre de parts en circulation® 184 700 234 700 234 700 334 700 850 001
Ratio des frais de gestion® 0,64 % 0,64 % 0,64 % 0,62 % 0,62 %
Ratio des frais d’opérations’ 0,01 % 0,01 % 0,01 % 0,03 % 0,02 %
Taux de rotation du portefeuille® 95,53 % 59,32 % 62,65 % 116,33 % 75,02 %
Valeur liquidative par part ($) 30,13 26,20 16,66 9,49 15,23
Cours de cléture ($) 30,13 26,18 16,66 9,50 15,33

5  Ces renseignements sont présentés aux 31 décembre 2025, 2024, 2023, 2022 et 2021.

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

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

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

Rendement passé

Les renseignements sur le rendement ne tiennent pas compte des frais de souscription, de rachat et de distribution, de I'impét sur le résultat a payer par
les porteurs de parts, ni des frais optionnels qui, s’il y a lieu, auraient pour effet de réduire le rendement. Les données sur le rendement supposent que
toutes les distributions effectuées par le Fonds au cours des périodes indiquées ont été réinvesties dans des titres additionnels du Fonds. Le rendement
passé du Fonds n’est pas nécessairement indicatif de son rendement futur.
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Rendements annuels

Les graphiques ci-aprés présentent le rendement des parts de FNB couvertes, non couvertes et non couvertes libellées en dollars américains pour les
exercices indiqués. lls indiquent, en pourcentage, quelle aurait été la variation a la hausse ou a la baisse, au dernier jour d’'une période comptable, d'un
placement effectué le premier jour de cette période comptable.

Parts de FNB couvertes TECH' Parts de FNB non couvertes TECH/B?
a, a,
100,0 % 77.9% 100,0 % 75.8%
a, a,
80,0% 80,0% 57.5%
60,0% 43,7% 60,0%
40,0% 20,2% 18,2% 40,0% 23,9% 15 1%
20,0% . . 20,0% . :
0,0% 0,0% .
-20,0 % -20,0 % I
-40,0 % -40,0 %
_ o
-60,0 % -42,6% -60,0% 37,5%
2021 2022 2023 2024 2025 2021 2022 2023 2024 2025
1 Les activités liées aux parts de FNB couvertes ont commencé le 2 Les activités liées aux parts de FNB non couvertes ont commencé le
4 mai 2021. 4 mai 2021.

Parts de FNB non couvertes libellées en dollars américains TECH/U?

100,0 % 79.7%
80,0%

60,0% 45,2 %

400%  yp5% 20,5%

20,0%
0,0% . .
-20,0 %
-40,0 %
-60,0 % -41,6%
2021 2022 2023 2024 2025

3 Les activités liées aux parts de FNB non couvertes libellées en dollars
américains ont commencé le 4 mai 2021. Les rendements présentés sont
fondés sur la valeur liquidative équivalente en dollars américains.
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Rendement composé annuel

Le tableau ci-dessous indique le rendement total composé annuel historique des parts de FNB couvertes, non couvertes et non couvertes libellées en
dollars américains. Les rendements concernent la période terminée le 31 décembre 2025. L’écart entre le rendement des parts de FNB couvertes, les
parts de FNB non couvertes et les parts de FNB non couvertes libellées en dollars américains par rapport a celui de l'indice est principalement
attribuable aux frais de gestion et d’administration majorés des taxes de vente applicables ainsi qu’aux stratégies de négociation du portefeuille. L’écart
entre le rendement des parts de FNB couvertes et celui de l'indice peut également étre attribué au fait que I'indice utilisé n’est pas couvert, alors que les
parts de FNB couvertes sont couvertes en dollars canadiens. L’écart entre le rendement des parts de FNB non couvertes libellées en dollars américains
et celui de I'indice peut également étre attribué au fait que l'indice utilisé est libellé en dollars canadiens, alors que les parts de FNB non couvertes

libellées en dollars américains sont libellées en dollars américains.

Depuis la création’ 1an 3 ans

(%) (%) (%)

Parts de FNB couvertes 171 18,2 445
Indice Solactive FANGMA Equal Weight? 224 15,9 48,4
Parts de FNB non couvertes 214 15,1 471
Indice Solactive FANGMA Equal Weight? 224 15,9 48,4
Parts de FNB non couvertes libellées en dollars américains 18,6 20,5 46,4
Indice Solactive FANGMA Equal Weight? 224 15,9 48,4

1 Depuis la date de création des parts de FNB couvertes, des parts de FNB non couvertes et des parts de FNB non couvertes libellées en dollars

américains le 4 mai 2021.

2 L’indice est un indice de Solactive AG qui le calcule et le distribue. L’indice suit le rendement des principales sociétés technologiques : Facebook,
Amazon, Alphabet, Netflix, Microsoft et Apple, sur la base d’'une pondération égale. L’indice est calculé comme un indice de rendement total net,

est rééquilibré sur une base trimestrielle et libellé en dollars canadiens.

Apercu du portefeuille

Ensemble des titres

Pourcentage de la
valeur liquidative

Titre (%)
Alphabet Inc., catégorie A 20,4
Amazon.com Inc. 17,9
Apple Inc. 17,8
Microsoft Corporation 15,5
Meta Platforms Inc., catégorie A 15,2
Netflix Inc. 12,9
Total 99,7

Répartition sectorielle

Pourcentage de la
valeur liquidative

Portefeuille par catégorie (%)
Actions

Services de communication 48,5

Biens de consommation discrétionnaire 17,9

Technologies de 'information 33,3
Actifs dérivés 0,1
Trésorerie et équivalents de trésorerie 11
Autres actifs, moins les passifs (0,9)
Total 100,0
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L’apergu du portefeuille peut changer en raison des opérations que réalise le Fonds. Des mises a jour trimestrielles sont disponibles sur notre site Web,
a 'adresse www.evolveetfs.com.
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