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Le conseil d’administration de RBC Gestion mondiale dactifs Inc. a approuvé ce rapport intermédiaire de la direction sur le rendement du fonds en date du 7 aodt 2025.
Remarque a I'égard des déclarations prospectives

Le présent rapport peut contenir des déclarations prospectives sur le fonds, son rendement futur, ses stratégies ou perspectives et les mesures que pourrait prendre le fonds. Les termes
«peut », « pourrait », « devrait », « voudrait », « SUpposer », « perspectives », « croire », « compter », « prévoir », « estimer », « s'attendre a », « avoir I'intention de », « prévision » et « objectif »
ainsi que les termes et expressions semblables désignent des déclarations prospectives.

Les déclarations prospectives ne garantissent pas le rendement futur du fonds. Elles sont assujetties a des incertitudes et a des risques intrinséques concernant le fonds et les facteurs
économiques en général, de sorte que les prévisions, projections et autres déclarations prospectives pourraient ne pas se matérialiser. Le lecteur est prié de ne pas se fier indliment a ces
déclarations puisque les événements et les résultats réels pourraient différer sensiblement de ceux qui sont énoncés ou prévus dans les déclarations prospectives relatives au fonds en raison,
notamment, d'importants facteurs comme les conditions générales économiques, politiques et des marchés au Canada, aux Etats-Unis et  I'échelle internationale, les taux d'intérét et de
change, les marchés des actions et financiers mondiaux, la concurrence, les changements technologiques, les modifications apportées aux lois et aux reglements, les jugements d'ordre
judiciaire ou réglementaire, les poursuites judiciaires et les catastrophes.

La liste susmentionnée des facteurs importants susceptibles d'influer sur les résultats futurs n'est pas exhaustive. Avant de prendre toute décision de placement, le lecteur est également incité
a examiner attentivement ces facteurs ainsi que d'autres. Toutes les opinions prospectives peuvent étre modifiées sans préavis et sont émises de bonne foi sans aucune responsabilité Iégale.

Le présent rapport intermédiaire de la direction sur le rendement du fonds contient les faits saillants financiers, mais non les états financiers intermédiaires complets ni les états financiers
annuels complets du fonds. Vous pouvez obtenir les états financiers gratuitement, sur demande, en appelant au 1 800 668-FOND (3663), en nous écrivant & RBC Gestion mondiale d’actifs Inc.,
C.P. 7500, succursale A, Toronto (Ontario) M5W 1P9 ou en consultant notre site Web & I'adresse www.rbcgam.com/documentsreglementaires ou le site Web de SEDAR+ a I'adresse
www.sedarplus.ca. Les porteurs de titres peuvent également obtenir de cette fagon les politiques et procédures de vote par procuration, le dossier de vote par procuration et I'information
trimestrielle du fonds.
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ANALYSE DU RENDEMENT PAR LA DIRECTION

Objectif et stratégies de placement

Le fonds vise a offrir un rendement global a long terme, gréce a la croissance
du capital, en investissant dans des actions d'un ensemble diversifié de
sociétés exercant leurs activités dans différents pays. Le portefeuille du fonds
est concentré et est principalement constitué d'actions a moyenne et a

grande capitalisation.

Pour atteindre cet objectif, le fonds investit dans des sociétés dont la
croissance des revenus est supérieure a la moyenne et dont la performance
financiére est solide ou s"améliore. Un maximum de 20 % de I'actif du fonds
peut étre investi dans des titres de sociétés établies dans des

marchés émergents.

Résultats
Au 30 juin 2025, la valeur liquidative du fonds s'élevait a 33 M$.

Au cours du dernier semestre, les parts de série F du fonds ont enregistré un
rendement de 1,6 %. Le rendement du fonds est calculé aprés déduction des
frais et charges. Les ratios des frais de gestion sont indiqués dans le tableau
des Faits saillants financiers, et les rendements des autres séries du fonds
figurent sous Rendement passé. Ces rendements peuvent varier en fonction
des frais de gestion et des charges de chaque série.

La performance des marchés a été fortement contrastée au cours

de la période, car les actions internationales, surtout en Europe

(hors Royaume-Uni), ont réalisé de solides gains, tandis que les actions
américaines ont reculé. Alors que les préoccupations liées aux tarifs
douaniers ont miné la confiance des investisseurs aux Etats-Unis, ces derniers
étaient plut6t confiants quant au fait que les négociations commerciales
meneraient a un accord pour maintenir les tarifs a des niveaux raisonnables.

Le secteur des soins de santé a été particulierement a la traine et a
grandement nui a la performance du fonds en raison de sa surpondération.
West Pharmaceutical Services, fabricant de composants de médicaments
injectables, a considérablement faibli, les prévisions de la société pour 2025
étant nettement inférieures aux prévisions consensuelles. Novo Nordisk a
également nui au rendement relatif aprés que la société a annoncé que les
résultats des essais cliniques de médicaments ne répondaient pas aux
attentes. Le secteur des services de communication était aussi a la traine. Les
actions d’Alphabet, propriétaire du moteur de recherche de Google, ont chuté
en raison des inquiétudes concernant l'intensification de la concurrence et de

la probabilité de résultats négatifs a la suite des procés antitrust.

La performance du secteur des produits financiers a été contrastée, car
I'assureur panasiatique AlA Group a progressé apres avoir enregistré de
solides résultats financiers, tandis que Moody's, agence de notation, a été a la
traine a la suite de perspectives de bénéfices décevantes. Toutefois, la
sous-performance du secteur des produits financiers était principalement
attribuable a sa sous-exposition. Dans le secteur de I'industrie, |a faiblesse

des résultats trimestriels d'Old Dominion Freight Line, entreprise de
camionnage, et de Copart, entreprise de vente aux enchéres de véhicules

usageés, a pesé sur le rendement relatif.

Le seul secteur ayant grandement contribué au rendement relatif est celui des
technologies de I'information. Dans un contexte de faible performance globale
du secteur, la position du fonds dans Amphenol, fabricant de connecteurs
électroniques, a eu une incidence positive apres que la société a annoncé
des résultats largement supérieurs aux attentes dans un contexte ou il existe
des signes d'une forte demande pour les composantes nécessaires a

I'intelligence artificielle.

Le positionnement du portefeuille est demeuré inchangé au cours de

la période.

Evénements récents

Le taux global des droits de douane sur les importations américaines a
nettement augmenté. Par conséquent, les incertitudes persistent quant a
I'incidence des tarifs douaniers sur la croissance économique, l'inflation et les
chafnes d'approvisionnement mondiales. L'imprévisibilité de la situation
géopolitique en Europe et au Moyen-Orient représente également une autre
source possible de volatilité du marché des actions, tout comme I'escalade
des déficits budgétaires et le niveau d’endettement du gouvernement. Bien
qu’ils ne soient pas la source principale des craintes des investisseurs pour le
moment, les problémes fiscaux pourraient faire I'objet d'une surveillance
accrue de la part des investisseurs, 'augmentation des rendements
obligataires entrainant la hausse des cofits d'emprunt pour les

consommateurs et les entreprises.

Opérations entre parties liées

Gestionnaire, fiduciaire et gestionnaire de portefeuille

RBC GMA est une filiale indirecte en propriété exclusive de la Banque Royale
du Canada (la « Banque Royale ») et le gestionnaire, le fiduciaire et le
gestionnaire de portefeuille du fonds. RBC GMA gere les activités
quotidiennes du fonds, détient le titre de propriété a I'égard des biens du fonds
pour le compte des porteurs de parts, lui fournit des conseils en placement et
des services de gestion de portefeuille et nomme les placeurs pour compte,
en contrepartie de quoi le fonds lui verse des frais de gestion. Le fonds verse
des frais d’administration fixes 8 RBC GMA. En contrepartie, RBC GMA paie
certaines charges d’'exploitation du fonds. Les frais de gestion et les frais
d’administration fixes sont calculés et comptabilisés quotidiennement en
pourcentage de la valeur liquidative de chaque série de parts du fonds.

RBC GMA, a titre de fiduciaire, recoit des honoraires du gestionnaire a partir

des frais d’administration fixes qu'il pergoit du fonds.

RBC GMA ou ses sociétés liées peuvent recevoir des honoraires ou réaliser
des gains dans le cadre de différents services fournis au fonds ou de
différentes opérations effectuées avec celui-ci, comme des opérations
bancaires, de courtage, de prét de titres, de change ou sur dérivés. RBC GMA
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ou ses sociétés liées peuvent prélever un pourcentage sur le taux de change
lorsque les porteurs de parts procédent a des échanges de parts entre des
séries libellées dans différentes monnaies. Le fonds a également des comptes
bancaires et des autorisations de découvert aupres de la Banque Royale pour
lesquels cette derniére peut percevoir des frais. Les sociétés liées a

RBC GMA qui fournissent des services au fonds dans le cours normal de leurs
activités sont présentées ci-apres.

Placeurs

RBC GMA, Fonds d'investissement Royal Inc., RBC Placements en Direct Inc.,
RBC Dominion valeurs mobilieres Inc. et Phillips, Hager & North gestion de
fonds de placement collectif Itée sont les placeurs principaux du fonds, ou les
placeurs de certaines séries de parts de celui-ci. Les courtiers peuvent
recevoir une commission de suivi en fonction de la valeur totale des

placements de leurs clients dans certaines séries de parts du fonds.

Agents chargés de la tenue des registres

RBC GMA, Fiducie RBC Services aux investisseurs (RBC Sl) ou la Banque
Royale (ou une combinaison de celles-ci) sont les agents chargés de la tenue
des registres du fonds et elles tiennent un registre des porteurs de parts du
fonds. Le gestionnaire paie des honoraires aux agents chargés de la tenue
des registres a méme les frais d’administration fixes qui lui ont été versés par

le fonds.

Dépositaire

RBC Sl est le dépositaire du fonds et en détient I'actif. Le gestionnaire paie
a RBC Sl des droits de garde a partir des frais d’administration fixes qui lui
ont été versés par le fonds.

Agent de prét de titres

Dans la mesure ol le fonds peut conclure des opérations de prét de titres,
RBC Sl peut agir a titre d’agent de préts de titres du fonds. Tout revenu
provenant des préts de titres est divisé entre le fonds et I'agent de prét

de titres.

Courtiers

Le fonds a conclu des ententes de courtage standard aux taux du marché

avec des parties liées. Pour les périodes closes les 30 juin 2025 et 2024, les
commissions des parties liées se sont chiffrées a 1000 $ (0 $ en 2024), soit
7 % (0 % en 2024) du total des colts de transactions payés pour ce fonds.

Autres opérations entre parties liées
Conformément aux lois sur les valeurs mobiliéres applicables, le fonds s’est
appuyé sur les instructions permanentes du Comité d'examen indépendant

relativement aux opérations suivantes :

Opérations entre parties liées

a) les opérations visant des titres de la Banque Royale;

b) les placements dans les titres d'émetteurs pour lesquels un courtier lié a
agi en tant que preneur ferme pendant le placement des titres en question
etla période de 60 jours ayant suivi la cléture du placement des titres
auprés du public;

c) les achats d'actions, de titres de créance ou de créances hypothécaires
auprés d'un courtier lié ou les ventes d'actions, de titres de créance ou de
créances hypothécaires a un courtier lié, lorsque le courtier lié a agi a titre

de contrepartiste;

Opérations entre fonds
d) les achats de titres détenus par un autre fonds ou compte de placement
géré par RBC GMA ou les ventes de titres a un autre fonds ou compte de

placement géré par RBC GMA.

Les instructions permanentes applicables exigent que les opérations entre
parties liées et les opérations entre fonds soient réalisées conformément aux
politiques de RBC GMA et que RBC GMA informe le Comité d'examen
indépendant de toute violation importante des instructions permanentes
applicables. Conformément aux politiques de RBC GMA, les décisions de
placement relatives aux opérations entre parties liées doivent répondre aux
critéres suivants : i) étre prises sans l'influence de la Banque Royale ou de ses
sociétés liées et sans tenir compte de facteurs importants pour la

Banque Royale ou ses sociétés liées; ii) refléter I'appréciation commerciale
faite par le gestionnaire de portefeuille sans considération autre que l'intérét
véritable du fonds; iii) &tre conformes aux politiques et aux procédures de
RBC GMA et iv) donner un résultat juste et raisonnable pour le fonds. Les
politiques de RBC GMA exigent en outre que les décisions de placement liées
aux opérations entre fonds soient prises dans I'intérét véritable de

chaque fonds.
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FAITS SAILLANTS FINANCIERS

Les tableaux qui suivent font état de données financiéres clés concernant le fonds et ont pour objet de vous aider a en comprendre la performance financiere pour
le dernier semestre (clos le 30 juin 2025) et les cing derniers exercices ou périodes écoulées depuis sa création. Ces données proviennent des états financiers
intermédiaires non audités et des états financiers annuels audités du fonds.

Evolution de I'actif net par part (en dollars)

Augmentation (diminution) liée aux activités' Distributions annuelles?
Total Gains Gains Revenu Rembour-

Pour I'exercice clos/ Actif neta des revenus Total (pertes) (pertes) (hors Gains sement Actif net a
la période close I'ouverture (perte) des charges réalisés latents Total  dividendes) Dividendes  encapital  de capital Total la cloture
Série F

30 juin 2025 13,43 0,08 (0,09) 1,07 (1,24) (0,18) - (0,02) - - (0,02) 13,62
31 déc. 2024 11,55 0,17 (0,16) 0,25 1,57 1,83 - (0,01) - - (0,01) 13,43
31 déc. 2023 9,84 0,17 (0,13) 0,31 1,45 1,80 - - (0,16) - (0,16) 11,55
31 déc. 20223 10,00" 0,28 (0,07) (0,11) (0,05) 0,05 - (0,21) - - (0,21) 9,84
Série 0

30 juin 2025 13,50 0,08 (0,01) 113 (1,85) (0,65) - (0,09) - - (0,09) 13,70
31 déc. 2024 11,58 0,16 (0,02) 0,24 1,70 2,08 - (0,13) - - (0,13) 13,50
31 déc. 2023 9,84 0,13 (0,02) 0,23 1,14 1,48 (0,06) (0,02) (0,17) - (0,25) 11,58
31 déc. 20223 10,001 0,06 (0,01) (0,02) 0,24 0,27 — (0,25) — — (0,25) 9,84

T 'actif net et les distributions sont fonction du nombre réel de parts en circulation au cours de la période. L'augmentation ou la diminution liée aux activités est fondée sur le nombre moyen pondéré de parts
en circulation au cours de la période. Ce tableau ne constitue pas un rapprochement de I'actif net par part a I'ouverture et de I'actif net par part a la cloture.

2 Les distributions sont réinvesties dans des parts additionnelles du fonds ou sont versées en trésorerie.

3 Depuis le 27 juin 2022.

T Valeur liquidative par part au moment du placement initial.

Ratios et données supplémentaires

Valeur liquidative Valeur liquidative Nombre de parts Ratio des frais

par part (en milliers en circulation Ratio des frais de gestion avant Taux de rotation Ratio des frais
Au (en dollars) de dollars) (en milliers) de gestion (%)!  prise en charge (%)!  du portefeuille (%)2  d'opérations (%)3
Série F
30 juin 2025 13,62 20 1 1,30 1,30 7,89 0,06
31 déc. 2024 13,43 31 2 1,29 1,29 30,64 0,03
31 déc. 2023 11,55 27 2 1,21 1,21 13,97 0,12
31 déc. 20224 9,84 1 - 1,30 1,30 0,89 0,12
Série 0
30 juin 2025 13,70 32915 2403 0,16 0,16 7,89 0,06
31 déc. 2024 13,50 66 653 4938 0,16 0,16 30,64 0,03
31 déc. 2023 11,58 57022 4923 0,16 0,16 13,97 0,12
31 déc. 20224 9,84 6176 628 0,17 0,17 0,89 0,12

T Le ratio des frais de gestion est fonction des charges directes facturées au fonds et de la part proportionnelle des charges des fonds sous-jacents, s'il y a lieu, au cours de la période considérée, a I'exclusion
des commissions et des autres codts de transactions, et s’exprime en pourcentage annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de la période. RBC GMA peut, a son gré et sans en aviser
les porteurs de parts, renoncer a certaines charges d'exploitation, ou les prendre en charge. Le ratio des frais de gestion tient compte de certaines charges d'exploitation absorbées ou prises en charge par
RBC GMA, tandis que le ratio des frais de gestion avant prise en charge indique le ratio des frais de gestion avant cette renonciation ou cette prise en charge.

2 e taux de rotation du portefeuille du fonds indique dans quelle mesure le gestionnaire de portefeuille gére activement les placements de celui-ci. Un taux de rotation de 100 % signifie que le fonds achéte
et vend tous les titres de son portefeuille une fois au cours de I'exercice. Plus le taux de rotation au cours d’un exercice est élevé, plus les frais d'opérations payables par le fonds au cours de I'exercice visé
sont importants et plus il est probable qu‘un investisseur réalise des gains en capital imposables au cours de ce méme exercice. Il n'y a pas nécessairement de lien entre un taux de rotation élevé et le
rendement du fonds. Le taux de rotation du portefeuille ne s"applique pas aux fonds du marché monétaire.

3 Le ratio des frais d'opérations s'entend du total des commissions et des autres colts de transactions du fonds et de la part proportionnelle des cofits des fonds sous-jacents, et est exprimé en pourcentage
annualisé de la valeur liquidative moyenne quotidienne au cours de la période. Ce ratio ne s'applique pas aux opérations visant des titres a revenu fixe.

4 Depuis le 27 juin 2022.
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FAITS SAILLANTS FINANCIERS (suite)

Frais de gestion et d’administration

Les frais de gestion et les frais d’administration pour chaque série du fonds
sont payables a RBC GMA et sont calculés selon les pourcentages annuels,
avant TPS/TVH, de la valeur liquidative quotidienne de chaque série du fonds
suivants. Les frais de gestion, |a ventilation des services regus en contrepartie
des frais de gestion (en pourcentage des frais de gestion) et les frais

d’administration pour chaque série se présentent comme suit :

Ventilation des services

Frais de Frais
gestion Distribution Autres* d'administration
Série F 1,00 % - 100 % 0,15 %
Série 0 s.0. s.0. s.0. 0,15 %

Série 0 — Le fonds ne paie aucuns frais de gestion sur les parts de série 0. Les
porteurs de parts de série O versent directement des frais négociés a
RBC GMA en contrepartie des services de conseils en placement.

* Comprend tous les frais liés aux services de gestion, de fiduciaire, de conseils en placement et
d'administration générale ainsi qu‘aux services rapportant un bénéfice.

RENDEMENT PASSE

L'information sur le rendement suppose que les distributions du fonds au
cours des périodes présentées ont été réinvesties en totalité dans des parts
additionnelles du fonds, et que le rendement serait inférieur si les distributions
n'étaient pas réinvesties. L'information sur le rendement ne tient pas compte
des frais de vente, de rachat ou de distribution, ni des frais optionnels ou des
impdts exigibles, qui auraient pour effet de le réduire. Le rendement passé du
fonds n’est pas nécessairement une indication de son rendement futur. Un
fonds qui existe depuis plus de 10 ans ne peut présenter que le rendement des

10 derniéres années.

Rendement annuel (%)

Le graphique a bandes illustre le rendement du fonds pour chacun des
exercices présentés et fait ressortir la variation du rendement du fonds d'un
exercice a l'autre. Il présente, sous forme de pourcentage, la variation a la
hausse ou a la baisse, a la cl6ture de I'exercice ou de la période intermédiaire,
d'un placement effectué le premier jour de chaque exercice.

Série F (%)
30
191% 1649%
15
0.8% I 16%
D - -
15
30

2022 2023 2024 2025

Série 0 (%)
0 202% 17,79
N 12% I I 21%
0 - -
15
30

2022 2023 2024 2025

Les parts de série F et de série O sont offertes aux porteurs de parts depuis le 2 aolt 2022.
Nous ne présentons pas la date de création des séries offertes depuis plus de 10 ans.

Pour les exercices clos les 31 décembre et le semestre clos le 30 juin 2025.
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APERCU DU PORTEFEUILLE
(compte tenu des produits dérivés, le cas échéant)
Au 30 juin 2025

Répartition des placements

% de la valeur liquidative

Etats-Unis 63,0
Japon 4,7
Taiwan 4,6
Pays-Bas 4.4
Royaume-Uni 42
France 35
Hong Kong 33
Suisse 31
Espagne 2,0
Australie 2,0
Danemark 19
Canada 18
Trésorerie/Autres 15

Les 25 principaux titres

% de la valeur liquidative

Taiwan Semiconductor Manufacturing Co. Ltd., CAAE 46
Microsoft Corp. 43
Amphenol Corp. 37
ASML Holding N.V. 34
AIA Group Ltd. 33
Mastercard Inc. 3,0
Adobe Inc. 2,7
Keyence Corp. 2,6
Booking Holdings Inc. 2,6
Linde Plc. 2,6
Automatic Data Processing Inc. 24
Fastenal Co. 24
Ferguson Enterprises Inc. 2,3
Fortinet Inc. 2,2
0'Reilly Automotive Inc. 22
Amazon.com Inc. 2,2
Stryker Corp. 2,2
Experian Plc. 21
Moody's Corp. 21
ResMed Inc. 2,1
Mettler-Toledo International Inc. 2,1
Compass Group Plc. 2,1
Intuitive Surgical Inc. 2,0
Shin-Etsu Chemical Co. Ltd. 2,0
TJX Companies Inc. 2,0
25 principaux titres 65,2

L'apercu du portefeuille peut changer en raison des opérations courantes du fonds; une mise a jour
trimestrielle est disponible a I'adresse www.rbcgam.com/documentsreglementaires.
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