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Le 23 février 2026
Chers porteurs de parts,

Les Conseillers Kensington Capital (Kensington Capital Advisors Inc.) (le « Gestionnaire »),
gestionnaire du Kensington Private Equity Fund (le « Fonds »), vous invitent a 1’assemblée extraordinaire
(I’« assemblée ») des porteurs (les « porteurs de parts ») de parts de catégorie A (les « parts de catégorie
A »), de parts de catégorie C (les « parts de catégorie C »), de part de catégorie E (les « parts de catégorie
E »), de parts de catégorie F (les « parts de catégorie F »), de parts de catégorie G (les « parts de catégorie
G »), de parts de catégorie I (les « parts de catégoriel »), de parts de catégorie L (les « parts de
catégorie L »), de parts de catégorie M (les « parts de catégorie M ») et de parts de catégorie U (les « parts
de catégorie U » et, avec les parts de catégorie A, les parts de catégorie C, les parts de catégorie E, les parts
de catégorie F, les parts de catégorie G, les parts de catégorie I, les parts de catégorie L et les parts de catégorie
M, les « parts ») du Fonds, qui aura lieu a 10 h (heure de Toronto), le 25 mars 2026, dans les bureaux d’Osler,
Hoskin & Harcourt S.E.N.C.R.L./s.r.l., au 1 First Canadian Place, Bureau 6300, 100 King Street West, Toronto
(Ontario), M5X 1B8. Si vous ne pouvez pas assister a 1’assemblée, le Gestionnaire vous a transmis un
formulaire de procuration, accompagné d’un document de notification et d’acces, que vous devez retourner
par la poste apres I’avoir signé et y avoir indiqué comment vous souhaitez exercer vos droits de vote a 1’égard
des changements proposés.

L’assemblée est convoquée afin d’étudier une résolution extraordinaire autorisant des propositions
visant & assurer le succeés a long terme du Fonds en apportant les changements suivants a ses modalités
(collectivement, les « propositions »), et de voter sur ces propositions :

1. mettre a jour les modalités de rachat des parts du Fonds afin d’accroitre 1’harmonisation de la
liquidité du Fonds et du profil de liquidité de ses actifs privés sous-jacents, en accordant des droits
de rachat trimestriels visant environ 5 % des parts en circulation chaque trimestre civil, sous
réserve des liquidités disponibles du Fonds, de la capacité du Fonds d’obtenir des facilités de crédit
et, le cas échéant, des restrictions dont elles sont assorties, et compte tenu des obligations existantes
du Fonds et de 1’établissement de réserves appropriées;

2. permettre au Gestionnaire d’annuler les demandes de rachat en suspens visant des parts qui ont été
déposées en vue de rachat avant ou pendant la période courante de suspension des rachats de parts;

3. redésigner les parts de catégorie A, les parts de catégorie F et les parts de catégorie L comme des
parts de catégorie G, en fonction d’un ratio fondé sur la valeur liquidative de chaque catégorie de
parts, et supprimer les parts de catégorie A, les parts de catégorie F et les parts de catégorie L;

4. harmoniser davantage les incitatifs économiques du Gestionnaire et ceux des porteurs de parts en
rompant les liens entre la rémunération au rendement payable au Gestionnaire et le versement
d’une distribution a tous les porteurs de parts, de sorte que le droit du gestionnaire a cette
rémunération soit fondé entiérement sur le revenu net réalisé€ et les gains en capital nets réalisés
regus par le Fonds, sans étre conditionnel au versement d’une distribution correspondante aux
porteurs de parts;

5. apporter a la déclaration de fiducie certaines modifications tenant compte de ce qui préceéde.



Les propositions reflétent I’engagement du Gestionnaire a procurer des rendements élevés, a protéger
les intéréts des investisseurs et a gérer le Fonds de fagon disciplinée et prospective, et elles visent a moderniser
les modalités du Fonds. Les propositions permettront i) d’harmoniser davantage les liquidités du Fonds et ses
actifs sous-jacents en ¢liminant I’écart actuel entre le profil de liquidité des actifs sous-jacents du Fonds et la
liquidité offerte aux porteurs de parts, ii) de réduire les frais imputés a certains porteurs de parts en supprimant
les catégories de parts assorties de frais élevés, iii) d’assurer un processus de rachat équitable, transparent et
prévisible, et iv) de renforcer les processus de gouvernance et de communication d’informations et de procurer
une harmonisation accrue des intéréts économiques du Gestionnaire et des porteurs de parts.

La circulaire de sollicitation de procurations par la direction ci-jointe (la « circulaire ») décrit plus en
détail les propositions et fournit des renseignements supplémentaires au sujet de I’assemblée et du Fonds.
Exception faite des changements décrits dans la circulaire, aucun autre changement n’est proposé a 1’égard du
Fonds ou des frais payables au Gestionnaire, et le Fonds continuera d’avoir les mémes objectifs et les mémes
stratégies de placement.

Le Gestionnaire a convoqué 1’assemblée afin d’obtenir 1’approbation des porteurs de parts a 1’égard
des propositions.

Pour que les propositions puissent étre mises en ceuvre, elles doivent étre approuvées par au moins les
deux tiers des voix exprimées par les porteurs de parts qui votent ensemble comme une seule catégorie et qui
sont présents en personne a I’assemblée ou qui y sont représentés par procuration.

Le conseil d’administration du Gestionnaire a établi que les changements sont dans ’intérét du
Fonds et de ses porteurs de parts. En conséquence, le conseil d’administration du Gestionnaire
recommande aux porteurs de parts du Fonds de voter en faveur des propositions. De plus, le conseil
consultatif du Fonds a examiné les propositions et recommande qu’elles soient soumises a 1’examen des
porteurs de parts du Fonds.

Vous trouverez ci-joint un avis de convocation a 1’assemblée extraordinaire des porteurs de parts et la
circulaire, qui renferment tous deux des renseignements importants. Nous vous prions de lire soigneusement
la circulaire. Si vous n’étes pas certain de la fagon dont vous devriez traiter les questions décrites dans la
circulaire, vous devriez consulter vos conseillers. Tous les porteurs de parts sont invités a assister a I’assemblée.
Si vous souhaitez exercer vos droits de vote relativement aux propositions, vous devez retourner le plus tot
possible le formulaire de procuration qui vous a été transmis, avec vos instructions de voter en faveur des
propositions. Ce formulaire de procuration doit étre regu, dans tous les cas, au plus tard a 17 h (heure de
Toronto), le 23 mars 2026. Si vous avez des questions, n’hésitez pas a composer le (416) 362-9000 ou le
(855) 362-9329 (sans frais).

Cordialement,
« Thomas Kennedy »

Thomas Kennedy

Chef de la direction

Les Conseillers Kensington Capital
(Kensington Capital Advisors Inc.)
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KENSINGTON PRIVATE EQUITY FUND

AVIS DE CONVOCATION A L’ASSEMBLEE EXTRAORDINAIRE
DES PORTEURS DE PARTS

AVIS EST PAR LES PRESENTES DONNE qu’une assemblée extraordinaire (I’« assemblée ») des
porteurs (les « porteurs de parts ») de parts de catégorie A (les « parts de catégorie A »), de parts de
catégorie C (les « parts de catégorie C »), de parts de catégorie E (les « parts de catégorie E »), de parts
de catégorie F (les « parts de catégorie F »), de parts de catégorie G (les « parts de catégorie G »), de
parts de catégorie I (les « parts de catégorie I »), de parts de catégorie L (les « parts de catégorie L »),
de parts de catégorie M (les « parts de catégorie M ») et de parts de catégorie U (les « parts de catégorie
U » et, avec les parts de catégorie A, les parts de catégorie C, les parts de catégorie E, les parts de catégorie
F, les parts de catégorie G, les parts de catégorie I, les parts de catégorie L et les parts de catégorie M, les
« parts ») du Kensington Private Equity Fund (le « Fonds »), qui aura lieu le 25 mars 2026, a 10 h (heure
de Toronto), dans les bureaux d’Osler, Hoskin & Harcourt S.E.N.C.R.L./s.t.l., au 1 First Canadian Place,
Bureau 6300, 100 King Street West, Toronto (Ontario) M5X 1BS, aux fins suivantes :

1. étudier une résolution extraordinaire autorisant des propositions visant a assurer le succes a long
terme du Fonds en apportant les changements suivants a ses modalités (collectivement, les
« propositions »), et de voter sur ces propositions :

a) mettre a jour les modalités de rachat des parts du Fonds afin d’accroitre I’harmonisation de la
liquidité du Fonds et du profil de liquidité de ses actifs privés sous-jacents, en accordant des
droits de rachat trimestriels visant environ 5 % des parts en circulation chaque trimestre civil,
sous réserve des liquidités disponibles du Fonds, de la capacité du Fonds d’obtenir des facilités
de crédit et, le cas échéant, des restrictions dont elles sont assorties, et compte tenu des
obligations existantes du Fonds et de 1’établissement de réserves appropriées;

b) permettre au Gestionnaire d’annuler les demandes de rachat en suspens visant des parts qui ont
été déposées en vue de rachat avant ou pendant la période courant de suspension des rachats de
parts;

c) redésigner les parts de catégorie A, les parts de catégorie F et les parts de catégorie L comme
des parts de catégorie G, en fonction d’un ratio fondé sur la valeur liquidative de chaque
catégorie de parts, et supprimer les parts de catégorie A, les parts de catégorie F et les parts de
catégorie L;

d) harmoniser davantage les incitatifs économiques du Gestionnaire et ceux des porteurs de parts
en rompant les liens entre la rémunération au rendement payable au Gestionnaire et le
versement d’une distribution a tous les porteurs de parts, de sorte que le droit du gestionnaire
a cette rémunération soit fondé enti¢rement sur le revenu net réalisé et les gains en capital nets
réalisés recus par le Fonds, sans étre conditionnel au versement d’une distribution
correspondante aux porteurs de parts;

e) apporter a la déclaration de fiducie certaines modifications tenant compte de ce qui précede.

2. traiter des autres questions qui peuvent étre diment soumises a 1’assemblée et a toute reprise de
celle-ci en cas d’ajournement.

Les propositions sont décrites plus en détail dans la circulaire de sollicitation de procurations par
la direction ci-jointe (la « circulaire »). Une copie de la résolution extraordinaire des porteurs des parts est
jointe en tant qu’Annexe I de la circulaire.
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FAIT A Toronto, en Ontario, le 23 février 2026.

LES CONSEILLERS KENSINGTON CAPITAL
(KENSINGTON CAPITAL ADVISORS INC.)

Par: « Thomas Kennedy »

Thomas Kennedy
Chef de la direction

Par: « Richard Nathan »

Richard Nathan
Vice-président

Note : La circulaire fournit des précisions au sujet des questions susmentionnées. Si vous n’€tes pas en mesure d’assister a
I’assemblée, vous étes priés de remplir et signer le formulaire de procuration qui vous a été transmis et de le retourner
dans I’enveloppe affranchie jointe a cette fin.



KENSINGTON PRIVATE EQUITY FUND

Kensington Private Equity Fund (le « Fonds ») est un fonds de placement constitué en vertu des
lois de la Colombie-Britannique aux termes d’une déclaration de fiducie modifiée et mise a jour datée du
7 juillet 2025 (la « déclaration de fiducie »).

Au 10 février 2026, 111 400,2097 parts de catégorie A, 11 352 930,3659 parts de catégorie C,
1011 486,7650 parts de catégorie E, 18 783,1484 parts de catégorie F, 26 669 261,2997 parts de
catégorie C, 3 462 839,1469 parts de catégorie I, 1 815 110,6557 parts de catégorie L, 1 819 160,5441 parts
de catégorie M et aucune part de catégorie U (collectivement, les « parts ») du Fonds étaient en circulation.

Pour de plus amples informations au sujet du Fonds et de la gestion du Fonds a la date de la présente
circulaire de sollicitation de procurations par la direction (la « circulaire »), se reporter a I’ Annexe III —
« Renseignements supplémentaires concernant le Fonds et la gestion du Fonds » de la circulaire et a la
notice annuelle du Fonds pour I’exercice clos le 31 mars 2025 (la « notice annuelle du Fonds ») sur le site
Web du Gestionnaire, au www.kcpl.ca, ou sur le site Web de SEDAR+, au www.sedarplus.ca.

La notice annuelle du Fonds contient des précisions au sujet des objectifs, des stratégies et des
restrictions de placement du Fonds, des modalités de la déclaration de fiducie, et des facteurs de risque
associés a un placement dans les parts.

DESCRIPTION DES PROPOSITIONS ET FINS DE L’ASSEMBLEE EXTRAORDINAIRE

Une assemblée extraordinaire des porteurs de parts (les « porteurs de parts ») a été convoquée par
Les Conseillers Kensington Capital (Kensington Capital Advisors Inc.), fiduciaire et gestionnaire du Fonds
(le « Gestionnaire »). Le Gestionnaire est nommé gestionnaire du Fonds aux termes de la convention de
gestion modifiée et mise a jour datée du 7 juillet 2025 intervenue entre le Gestionnaire et le Fonds
(la « convention de gestion »).

L’assemblée est convoquée afin d’étudier une résolution extraordinaire autorisant des propositions
visant a assurer le succes a long terme du Fonds en apportant les changements suivants a ses modalités
(collectivement, les « propositions »), et de voter sur ces propositions :

1. mettre a jour les modalités de rachat des parts du Fonds afin d’accroitre ’harmonisation de la
liquidité du Fonds et du profil de liquidité de ses actifs privés sous-jacents, en accordant des
droits de rachat trimestriels visant environ 5 % des parts en circulation chaque trimestre civil,
sous réserve des liquidités disponibles du Fonds, de la capacité du Fonds d’obtenir des facilités
de crédit et, le cas échéant, des restrictions dont elles sont assorties, et compte tenu des
obligations existantes du Fonds et de 1’établissement de réserves appropriées

2. permettre au Gestionnaire d’annuler les demandes de rachat en suspens visant des parts qui ont
été déposées en vue de rachat avant ou pendant la période courante de suspension des rachats
de parts;

3. redésigner les parts de catégorie A, les parts de catégorie F et les parts de catégorie L comme
des parts de catégorie G, en fonction d’un ratio fondé sur la valeur liquidative de chaque
catégorie de parts, et supprimer les parts de catégorie A, les parts de catégorie F et les parts de
catégorie L;

4. harmoniser davantage les incitatifs économiques du Gestionnaire et ceux des porteurs de parts
en rompant les liens entre la rémunération au rendement payable au Gestionnaire et le
versement d’une distribution a tous les porteurs de parts, de sorte que le droit du gestionnaire
a cette rémunération soit fondé entiérement sur le revenu net réalisé et les gains en capital nets
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réalisés recus par le Fonds, sans étre conditionnel au versement d’une distribution
correspondante aux porteurs de parts;

5. apporter a la déclaration de fiducie certaines modifications tenant compte de ce qui précede.

Les propositions reflétent I’engagement du Gestionnaire a procurer des rendements élevés, a
protéger les intéréts des investisseurs et a gérer le Fonds de facon disciplinée et prospective, et elles visent
a moderniser les modalités du Fonds. Les propositions permettront i) d’harmoniser davantage les liquidités
du Fonds et ses actifs sous-jacents en éliminant 1’écart actuel entre le profil de liquidité des actifs
sous-jacents du Fonds et la liquidité offerte aux porteurs de parts, ii) de réduire les frais imputés a certains
porteurs de parts en supprimant les catégories de parts assorties de frais €levés, iii) d’assurer un processus
de rachat équitable, transparent et prévisible, et iv) de renforcer les processus de gouvernance et de
communication d’informations et de procurer une harmonisation accrue des intéréts économiques du
Gestionnaire et des porteurs de parts.

Le Gestionnaire a choisi de recourir a la procédure de notification et d’accés pour réduire la quantité
de papier utilisée pour les documents distribués aux porteurs de parts en vue de I’assemblée. Plutot que
d’envoyer aux porteurs de parts une copie imprimée de la circulaire et du formulaire de procuration, le
Gestionnaire a envoy¢ un document de notification et d’acces et un formulaire de procuration. Le document
de notification et d’acces présente la procédure d’acces en ligne aux versions francaise et anglaise de la
circulaire et la procédure permettant aux porteurs de parts de demander de recevoir gratuitement une version
imprimée ou une version €lectronique de la circulaire.

Comme il est expliqué en détail ci-apres, un porteur de parts peut exercer ses droits de vote a 1I’égard
des propositions en utilisant le formulaire de procuration ou par téléphone, par Internet ou en personne.

1. Mise a jour du cadre des rachats du Fonds

Le Gestionnaire propose de modifier le cadre des rachats du Fonds de fagon a ce que toutes les
parts puissent étre rachetées trimestriellement, jusqu’a concurrence d’un nombre de parts correspondant
approximativement a 5 % des parts en circulation, sous réserve des liquidités disponibles du Fonds, de la
capacité du Fonds d’obtenir des facilités de crédit et, le cas échéant, des restrictions dont elles sont assorties,
compte tenu des obligations existantes du Fonds et de |’établissement de réserves appropriées (la « capacité
de rachat »). De plus, le Gestionnaire peut traiter en totalité ou en partie des demandes de rachat présentées
en vue de régler la succession d’un porteur de parts décédé, en priorité sur les demandes de rachat présentées
par d’autres porteurs de parts.

En ce qui concerne les mises a jour proposées au cadre des rachats du Fonds, au plus tard le 30° jour
précédant chaque date de rachat trimestrielle, le Gestionnaire doit déterminer et afficher sur son site Web
la capacité de rachat a la date de rachat trimestrielle applicable. En ajustant les droits de rachat en fonction
de la liquidité des actifs du Fonds, le Fonds est mieux positionné pour composer avec les variations des
cycles du marché et pour tirer un bon rendement de ses actifs au bénéfice de tous les porteurs de parts.

Les procédures de rachat existantes du Fonds sont en place depuis la création du Fonds en 2009,
mais le Gestionnaire a déterminé que I’exploitation du Fonds selon les modalités actuelles, qui exigent de
mettre ’accent sur la liquidité a court terme, limite la capacité du Fonds d’atteindre ses objectifs de
rendement a long terme dans des cycles de marché en pleine évolution. Les changements proposés au cadre
des rachats du Fonds permettra au Gestionnaire de procurer de bons rendements, d’exploiter le Fonds d’une
fagon qui protege les intéréts de tous les porteurs de parts et de mieux gérer le Fonds d’une fagon disciplinée
et prospective.

En plus des mises a jour du cadre des rachats du Fonds et sous réserve des lois sur les valeurs
mobiliéres applicables, le Gestionnaire prévoit procurer des occasions de liquidité supplémentaires aux
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porteurs de parts en facilitant les transferts de parts effectués par des porteurs de parts a 1’intention
d’acheteurs sur le marché secondaire. Ces transferts de parts sur le marché secondaire seront effectués a
des prix déterminés par I’acheteur et le vendeur, et ces prix pourraient tre inférieurs a la valeur liquidative
par part.

Le Gestionnaire est d’avis qu’en annongant le nombre de parts pouvant faire 1’objet de rachats
chaque trimestre avant la date de rachat trimestrielle, et en aidant les porteurs de parts a trouver des
acheteurs sur le marché secondaire, les porteurs de parts auront une idée plus précise de la liquidité de leurs
parts et pourront mieux gérer leur placement.

Les rachats de parts du Fonds sont actuellement suspendus. Conformément a la déclaration de
fiducie, les demandes de rachat en suspens de porteurs de parts existants ont été classées par ordre de priorité
aux fins du réglement de ces rachats (lorsque le réglement des demandes de rachat reprendra son cours), a
un prix de rachat correspondant a la valeur liquidative par part au 31 décembre 2025.

Pour faciliter la mise en ceuvre du cadre de rachat révisé décrit dans les propositions, le Gestionnaire
propose de mettre a jour les dispositions concernant la suspension des rachats de parts afin de permettre au
Gestionnaire d’annuler les parts qui ont été¢ déposées aux fins de rachat pendant ou avant une période de
suspension des rachats. Cette mesure fera en sorte qu’a I’avenir tous les porteurs de parts auront acces aux
mémes occasions en matiere de rachat, en plus d’assurer I’équité, la transparence et ’uniformité du
traitement de tous les porteurs de parts. L’annulation des demandes de rachat actuellement en suspens est
essentielle pour permettre au Gestionnaire de mettre en ceuvre un nouveau cadre de rachat de fagon
équitable et disciplinée.

Le Gestionnaire propose d’apporter des modifications aux modalités de la déclaration de fiducie en
fonction des changements proposés aux dispositions de rachat décrits aux présentes. Ces modifications
correspondront pour I’essentiel a celles qui sont présentées dans I’ Annexe 11

2. Simplification de la structure du capital du Fonds

Le Gestionnaire propose de redésigner les parts de catégorie A, les parts de catégorie F et les parts de
catégorie L en circulation comme des parts de catégorie G, en fonction d’un ratio fondé sur la valeur
liquidative des parts de chaque catégorie, et de supprimer les parts de catégorie A, les parts de catégorie F
et les parts de catégorie L. La redésignation de ces parts occasionnera une diminution des frais de gestion
payables par les porteurs de parts de catégorie A, de parts de catégorie F et de parts de catégorie L. Toutes
les autres caractéristiques des parts de catégorie A, des parts de catégorie F et des parts de catégorie L
resteront les mémes et correspondent aux caractéristiques des parts de catégorie G. Les frais de gestion
payables par les porteurs des parts de catégorie A et des parts de catégorie F seront réduits et passeront de
1,95 % par année a 1,65 % par année. Les frais de gestion payables par les porteurs des parts de catégorie
L seront réduits et passeront de 1,75 % par année a 1,65 % par année.

Les ententes préexistantes conclues entre le Gestionnaire et les porteurs de parts de catégorie A, de
catégorie F et de catégorie L au sujet des frais de gestion payables par ces porteurs de parts seront
maintenues en vigueur, et la redésignation de ces parts comme des parts de catégorie G n’aura aucune
incidence sur ces ententes.

A elle seule, la redésignation des parts de catégorie A, des parts de catégorie F et des parts de catégorie
L n’est pas suffisante pour que les porteurs de parts soient réputés avoir disposé de leurs parts et, en
conséquence, les porteurs de parts ne réaliseront pas de gains en capital (ou ne subiront pas de pertes en
capital) par suite de la redésignation. Se reporter a la rubrique « Incidences fiscales fédérales canadiennes ».



Si la proposition visant a redésigner les parts de catégorie A, les parts de catégorie F et les parts de
catégorie L est approuvée, toutes les mentions des « parts de catégorie A », des « parts de catégorie F » et
des « parts de catégorie L » seront supprimées dans la déclaration de fiducie. De plus, le Gestionnaire
supprimera les parts de catégorie U, car aucune de ces parts n’est €émise et en circulation, et toutes les
mentions des « parts de catégorie U » seront également supprimées dans la déclaration de fiducie.

La redésignation des parts de catégorie A, des parts de catégorie F et des parts de catégorie L, ainsi
que la suppression des parts de catégorie U simplifieront la structure du capital du Fonds en faisant passer
de neuf (9) a cinq (5) le nombre de catégories de parts en circulation.

3. Mise a jour du mécanisme de rémunération au rendement du Fonds

Le Fonds propose d’apporter un changement a la fagon dont la rémunération au rendement est
payable au Gestionnaire et de ne plus assujettir le versement de cette rémunération au versement d’une
distribution a tous les porteurs de parts. De cette fagon, le droit du Gestionnaire a la rémunération au
rendement dépendra uniquement du revenu net réalisé et des gains en capital nets réalisés regus par le
Fonds, sans étre conditionnel au versement d’une distribution correspondante aux porteurs de parts. La
rémunération au rendement sera versée au Gestionnaire, au gré du Gestionnaire, au moment ou ce revenu
net réalisé et/ou ces gains en capital nets réalisés sont réalisés par le Fonds. Si la rémunération au rendement
n’est pas versée a ce moment-la, elle continue de s’accumuler. Il est entendu que le mode de calcul de la
rémunération au rendement et la fagon dont elle est gagnée par le Gestionnaire resteront conformes aux
pratiques passées et ne seront pas modifiées par les propositions.

Le changement proposé au mode de versement de la rémunération au rendement au Gestionnaire
harmonise davantage les intéréts du Gestionnaire et ceux des porteurs de parts en s’assurant que les efforts
du Gestionnaire soient axés sur I’accroissement de la valeur liquidative du Fonds et sur la préservation des
liquidités requises pour financer les rachats effectués a la demande des porteurs de parts. De plus, le
Gestionnaire n’a pas I’intention de verser la rémunération au rendement avant que la dette du Fonds ne
baisse en dessous de 200 millions de dollars.

Le Gestionnaire propose d’apporter des modifications aux modalités de la déclaration de fiducie et
de la convention de gestion en fonction des changements proposés décrits aux présentes. Ces modifications
correspondront pour 1’essentiel a celles qui sont présentées dans 1’ Annexe I1.

4. Modifications apportées a la déclaration de fiducie

Le Gestionnaire propose d’apporter des modifications a certaines rubriques de la déclaration de
fiducie afin de tenir compte des propositions. Les modifications proposées sont présentées dans I’ Annexe I1.

RECOMMANDATION DU CONSEIL D’ADMINISTRATION DU GESTIONNAIRE

Le conseil d’administration du Gestionnaire a établi que les propositions sont dans I’intérét
du Fonds et des porteurs de parts. En conséquence, le conseil d’administration du Gestionnaire
recommande aux porteurs de parts de voter en faveur des propositions. De plus, le conseil consultatif
a examiné les propositions et recommande qu’elles soient soumises a I’examen des porteurs de parts.

CONDITIONS DE MISE EN (EUVRE DES PROPOSITIONS

La mise en ceuvre des propositions est assujettie a leur approbation par les porteurs de parts. Pour
que les propositions puissent étre mises en ceuvre, la résolution doit étre approuvée par au moins les deux
tiers des voix exprimées a I’assemblée en personne ou par procuration par les porteurs de parts votant
ensemble comme une seule catégorie a 1’égard de cette résolution.
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FRAIS RELATIFS A L’ASSEMBLEE

Que la résolution soit approuvée ou non, conformément a 1’alinéa 7.4a) de la déclaration de fiducie,
I’ensemble des frais engagés dans le cadre de la convocation et de la tenue de 1’assemblée, de la préparation
des documents relatifs a I’assemblée et de I’envoi par la poste du document de notification et d’accés et des
formulaires de procuration seront pris en charge par le Fonds.

ANNULATION DES PROPOSITIONS

Le conseil d’administration du Gestionnaire peut annuler les propositions a tout moment avant ou
aprés la tenue de I’assemblée, sans autre avis aux porteurs de parts ou sans autre mesure de ces derniers,
s’il établit a sa seule appréciation que la mise en ceuvre des propositions n’est pas recommandable pour le
Fonds.

MEMBRES DE LA DIRECTION ET AUTRES PERSONNES INTERESSES
DANS L’OPERATION

Le Gestionnaire est le gestionnaire du Fonds et, a ce titre, il recoit des frais de gestion, une
rémunération au rendement et des frais de service, tel qu’il est indiqué dans 1’ Annexe III de la circulaire
intitulée « Renseignements supplémentaires concernant le Fonds et la gestion du Fonds ».

INCIDENCES FISCALES FEDERALES CANADIENNES

De I’avis d’Osler, Hoskin & Harcourt S.E.N.C.R.L./s.r.l., conseillers juridiques du Fonds, le texte
qui suit résume les principales incidences fiscales fédérales canadiennes relatives aux résolutions qui
s’appliquent de fagon générale aux porteurs de parts qui, a tout moment pertinent et pour 1’application de
la Loi de l'impét sur le revenu (Canada) et de son réglement d’application (la « LIR »), sont des résidents
du Canada ou sont réputés 1’étre, détiennent leurs parts a titre d’immobilisations, n’ont pas conclu de contrat
dérivé a terme (au sens de la LIR) a I’égard de leurs parts et traitent sans lien de dépendance avec le Fonds
et ne sont pas affiliés au Fonds. Certains porteurs dont les titres ne seraient normalement pas admissibles a
titre d’immobilisations pourraient avoir le droit de faire le choix irrévocable dans les circonstances permises
par le paragraphe 39(4) de la LIR de faire en sorte que ces titres (et tous les autres titres canadiens dont le
porteur a la propriété) soient considérés comme des immobilisations. Les porteurs qui envisagent de faire
ce choix devraient consulter leurs propres conseillers en fiscalité.

Le présent résumé repose sur les dispositions de la LIR en vigueur, sur toute proposition précise
visant & modifier la LIR et son réglement qui ont été annoncées publiquement par le ministre des Finances
(Canada) ou pour son compte avant la date des présentes et sur la compréhension qu’ont les conseillers
juridiques de la version actuelle des politiques administratives et des pratiques de cotisation de 1’ Agence
du revenu du Canada (I’« ARC ») publiées par écrit avant la date des présentes. Le présent résumé ne traite
pas de toutes les incidences fiscales fédérales canadiennes possibles et, sauf comme il est mentionné
ci-dessus, n’envisage aucune modification aux lois pertinentes, que ce soit par voie de mesure ou de
décision législative, gouvernementale ou judiciaire, ni aucune modification aux politiques administratives
ou aux pratiques de cotisation de I’ARC, ni ne prend en compte des incidences fiscales provinciales,
territoriales ou étrangéres, qui pourraient différer considérablement de celles qui font I’objet de la présente
analyse. Le présent résumé est également fondé sur les conseils obtenus par le Fonds concernant certains
faits.

Le présent résumé est de nature générale seulement et ne constitue pas un conseil juridique
ou fiscal a I’intention d’un porteur de parts, et il ne doit pas étre interprété comme tel. Aucune
déclaration n’est faite quant aux incidences fiscales pour un porteur de parts en particulier. Par
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conséquent, les porteurs de parts devraient consulter leurs propres conseillers en fiscalité
relativement aux incidences fiscales que pourraient entrainer dans leur cas les propositions.

Incidences fiscales des propositions

A elles seules, les propositions (y compris la redésignation des parts de catégorie A, des parts de
catégorie F et des parts de catégorie L comme des parts de catégorie G) ne suffisent pas a faire en sorte que
les porteurs de parts du Fonds soient réputés avoir disposé de leurs parts et les porteurs de parts ne
réaliseront pas de gains en capital (ou ne subiront pas de pertes en capital) en conséquence des propositions.

PARTS ET PRINCIPAUX PORTEURS DE PARTS

Au 10 février 2026, 111 400,2097 parts de catégorie A, 11 352 930,3659 parts de catégorie C,
1011 486,7650 parts de catégorie E, 18 783,1484 parts de catégorie F, 26 669 261,2997 parts de
catégorie G, 3 462 839,1469 parts de catégorie I, 1 815 110,6557 parts de catégorie L, 1 819 160,5441 parts
de catégorie M et aucune part de catégorie U du Fonds étaient émises et en circulation, ce qui représente
un total de 46 260 972,1354 parts.

A la connaissance du Gestionnaire, au 10 février 2026, aucune personne n’est propriétaire inscrit
de plus de 10 % des parts en circulation du Fonds. Les administrateurs et les membres de la haute direction
du Gestionnaire sont collectivement propriétaires véritables, directement ou indirectement, de moins de
1 % des parts du Fonds.

AUDITEUR, DEPOSITAIRE ET AGENT DES TRANSFERTS

L’auditeur du Fonds est Deloitte S.E.N.C.R.L./s.r.]. Le bureau principal de I’auditeur est situ¢ au
8 Adelaide Street West, Bureau 200, Toronto (Ontario) M5H 0A9.

Compagnie Trust CIBC Mellon (le « dépositaire ») fournit des services de dépositaire au Fonds,
et le compte auquel le Fonds transfére et dépose ses revenus est au nom du dépositaire. Les bureaux du
dépositaire sont situés au 1 York Street, Bureau 500, Toronto (Ontario) M5J 0B6.

L’agent chargé de la tenue des registres et agent des transferts du Fonds est SGGG Fund
Services Inc. Le bureau principal de I’agent chargé de la tenue des registres est situé¢ au 121 King Street
West, Bureau 300, Toronto (Ontario) M5H 3T9, et les registres des parts sont conservés a cette méme
adresse.

RENSEIGNEMENTS GENERAUX SUR LES PROCURATIONS
Circulaire

La présente circulaire est fournie dans le cadre de la sollicitation, par la direction du Fonds, de
procurations devant étre utilisées a 1’assemblée des porteurs de parts ou a toute reprise de celle-ci en cas
d’ajournement. L’assemblée aura lieu le 25 mars 2026, a 10 h (heure de Toronto), dans les bureaux d’Osler,
Hoskin & Harcourt S.E.N.C.R.L./s.r.l.,, au 1 First Canadian Place, Bureau 6300, 100 King Street West,
Toronto, pour les fins décrites dans 1’avis de convocation a 1’assemblée extraordinaire des porteurs de parts
qui est joint a la présente circulaire (I’« avis de convocation »). La sollicitation de procurations sera
effectuée par la poste, mais des représentants ou des mandataires du Fonds pourront également solliciter
des procurations par téléphone ou par une autre méthode de sollicitation directe.



Droits de vote, date de cléture des registres, quorum et renseignements sur les procurations

Pour pouvoir étre utilisée a I’assemblée, une procuration doit étre déposée avant I’assemblée aupres
de Broadridge Investor Communications (« Broadridge »). Les instructions de vote pourront é&tre
transmises de 1’une des fagons suivantes : i) par Internet, a www.proxyvote.com, ou par téléphone, en
composant le 1-800-474-7493 et en utilisant le numéro de contrdle a 16 chiffres, ou ii) en retournant une
procuration diiment remplie, signée et datée, par la poste, a I’adresse suivante : Data Processing Centre,
P.O. Box 3700, STN Industrial Park, Markham, ON, L3R 979 (une enveloppe de retour est fournie a
cette fin), dans chaque cas au plus tard a 17 h (heure de Toronto) le 23 mars 2026 (la « date limite pour le
dépot des procurations »). Veuillez prendre note que votre fondé de pouvoir pourrait étre tenu de
soumettre vos instructions de vote avant la date limite pour le dép6t des procurations.

Seuls les porteurs inscrits de parts entiéres a la fermeture des bureaux le 10 février 2026 pourront
recevoir 1’avis de convocation a I’assemblée et exercer leurs droits de vote a I’égard des questions soumises
a un scrutin, y compris les propositions, lors de 1’assemblée ou de toute reprise de celle-ci en cas
d’ajournement.

En ce qui concerne toute question diment soumise a 1’assemblée, un porteur de parts a droit a une
voix par part de catégorie A, de catégorie C, de catégorie E, catégorie F, de catégorie G, de catégorie I, de
catégorie L, de catégorie M et de catégorie U, selon le cas, immatriculée a son nom. Pour que les
propositions puissent étre mises en ceuvre, elles doivent étre approuvées par au moins les deux tiers des
voix exprimées par les porteurs de parts votant ensemble en tant que catégorie a 1’égard de cette résolution.

Aux termes de la déclaration de fiducie, le quorum de ’assemblée sera constitu¢ d’au moins
deux (2) porteurs de parts qui sont présents en personne ou représentés par des procurations représentant
au moins 10 % des parts alors en circulation. Si le quorum des porteurs de parts n’est pas atteint dans les
30 minutes suivant I’heure fixée pour la tenue de 1’assemblée, I’assemblée sera ajournée par le président de
I’assemblée, et les porteurs de parts présents a la reprise de 1’assemblée ajournée constitueront le quorum.

Nomination des fondés de pouvoir

Les porteurs de parts qui ne sont pas en mesure d’assister a [’assemblée peuvent quand méme
exercer leurs droits de vote au moyen de procurations. Si tel est votre cas, vous devez remplir, signer et
retourner le formulaire de procuration qui vous a été transmis. En remplissant et en retournant ce formulaire
de procuration, vous pouvez participer a I’assemblée par I’entremise de la ou des personnes qui y sont
nommeées. Veuillez indiquer la fagon dont vous souhaitez voter et votre vote sera exercé en conséquence.
Si vous n’indiquez pas une préférence, les droits de vote rattachés aux parts représentées par le
formulaire de procuration qui vous a été transmis seront exercés en faveur de toutes les questions
indiquées dans I’avis de convocation, si ce formulaire est signé en faveur des personnes nommées par
la direction dans le formulaire de procuration et remis de la facon indiquée dans P’avis de
convocation.

Pouvoir discrétionnaire des fondés de pouvoir

Le formulaire de procuration confére un pouvoir discrétionnaire aux personnes qui y sont nommées
par la direction en ce qui concerne les questions, notamment la modification des propositions, qui peuvent,
bien qu’elles ne soient pas expressément énoncées dans I’avis de convocation, étre diiment soumises a
I’assemblée. La direction n’est au courant d’aucune question de ce genre susceptible d’étre présentée aux
fins d’examen a I’assemblée. Toutefois, si une telle question était présentée, les droits de vote que confére
la procuration seraient exercés a 1’égard de cette question selon le bon jugement des personnes nommeées
par la direction dans le formulaire de procuration.



Dans le cadre de tout scrutin tenu a I’assemblée, les droits de vote rattachés aux parts a
I’égard desquelles les personnes nommées par la direction dans le formulaire de procuration ci-joint
ont été chargées d’agir seront exercés conformément aux instructions du porteur de parts qui a signé
le formulaire de procuration. Si aucune instruction n’est donnée, les droits de vote rattachés aux
parts seront exercés en faveur de toutes les questions indiquées dans I’avis de convocation.

Autre fondé de pouvoir

Le porteur de parts a le droit de nommer pour le représenter a I’assemblée une personne
physique ou morale autre que les personnes nommées par la direction sur le formulaire de
procuration ci-joint. Pour ce faire, il doit biffer les noms qui y figurent et indiquer a I’endroit prévu
le nom de la personne qu’il souhaite désigner comme fondé de pouvoir, ou il peut remplir un autre
formulaire de procuration. Les formulaires de procuration qui nomment des personnes autres que
les personnes nommées par la direction sur le formulaire doivent étre remis au Fonds, et les personnes
ainsi nommées doivent en étre avisées. L.a personne agissant a titre de fondé de pouvoir n’est pas
tenue d’étre un porteur de parts.

Dans le cadre de tout scrutin tenu lors de 1’assemblée, les droits de vote rattachés aux parts
représentées par une procuration seront exercés ou feront 1’objet d’une abstention conformément aux
instructions du porteur de parts. Si le porteur de parts a donné des instructions quant a toute question figurant
a ’ordre du jour, les droits de vote rattachés aux parts seront exercés en conséquence. Si aucune instruction
n’est donnée, les droits de vote rattachés aux parts peuvent alors étre exercés selon le bon jugement de la
personne nommée dans le formulaire de procuration. De plus, la personne nommée dans le formulaire de
procuration aura un pouvoir discrétionnaire a 1’égard des modifications apportées aux questions indiquées
dans I’avis de convocation et des autres questions qui pourraient étre diment soumises a I’assemblée, et les
droits de vote rattachés aux parts seront exercés a I’égard de ces modifications et autres questions selon son
bon jugement.

Révocation des procurations

Méme si le formulaire de procuration ci-joint est signé et retourné, la procuration peut étre révoquée
au moyen d’un document écrit signé par le porteur de parts ou par son mandataire autorisé par écrit, ainsi
que de toute autre maniére permise par la loi. Le document servant a révoquer une procuration doit étre
1) déposé aupres de Broadridge, a son siége, au plus tard a 17 h (heure de Toronto) le jour précédant le jour de
I’assemblée ou ii) remis au président de 1’assemblée le jour de 1’assemblée ou de toute reprise de celle-ci
en cas d’ajournement. Si le document de révocation est remis au président le jour de I’assemblée ou de
toute reprise de celle-ci en cas d’ajournement, il ne pourra étre invoqué a 1’égard d’une question ayant déja
fait I’objet d’un vote conformément a la procuration.

Sollicitation de procurations

Le Gestionnaire remboursera aux courtiers, aux dépositaires, aux préte-noms et aux fiduciaires les
frais qu’ils auront engagés dans le cadre de la transmission de la présente circulaire et des documents
connexes aux porteurs véritables des parts. Outre la sollicitation par la poste, les dirigeants et les
administrateurs du Gestionnaire pourraient, sans autre rémunération, solliciter des procurations en personne
ou par téléphone.

ENONCES PROSPECTIFS

Certains énoncés figurant dans la présente circulaire constituent des énoncés prospectifs,
notamment ceux que 1’on peut reconnaitre par ’emploi de termes et expressions comme « pPrévoir »,
« croire », « planifier », « estimer », « s’attendre a », « éventuel », « avoir I’intention de » et d’autres termes
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et expressions similaires, dans la mesure ou ils se rapportent au Fonds ou au Gestionnaire. Les énoncés
prospectifs ne constituent pas des faits historiques, mais expriment plutot les attentes actuelles du Fonds ou
du Gestionnaire a propos de résultats ou d’événements futurs. Ces énoncés prospectifs expriment les
attentes actuelles du Fonds ou du Gestionnaire et sont fondés sur les renseignements auxquels ils ont
actuellement acces. Les énoncés prospectifs comportent des incertitudes et des risques importants. Un
certain nombre de facteurs pourraient faire en sorte que les résultats ou les événements réels différent
considérablement des attentes actuelles. Certains de ces risques, incertitudes et autres facteurs sont décrits
a larubrique « Facteurs de risque » de la notice annuelle du Fonds. Méme si les énoncés prospectifs figurant
dans la présente circulaire reposent sur des hypotheses que le Fonds ou le Gestionnaire jugent raisonnables,
le Fonds et le Gestionnaire ne peuvent garantir aux investisseurs que les résultats réels correspondront aux
résultats présentés dans ces énoncés prospectifs. Les énoncés prospectifs figurant aux présentes visent a
fournir aux porteurs de titres des renseignements sur le Fonds, et ils pourraient ne pas convenir a d’autres
fins. Le Fonds et le Gestionnaire ne sont pas tenus de les mettre a jour ou de les réviser en cas de nouveaux
événements ou de nouvelles situations, a moins que la loi ne ’exige.

DOCUMENTS INTEGRES PAR RENVOI

L’information intégrée par renvoi dans la présente circulaire provient de documents déposés auprées
de commissions des valeurs mobiliéres ou d’autorités analogues au Canada. La notice annuelle du Fonds
est expressément intégrée par renvoi dans la présente circulaire et en fait partie intégrante. Le Gestionnaire
fournira rapidement et sans frais une copie de ce document aux porteurs de parts qui en feront la demande.
Se reporter a la rubrique « Renseignements supplémentaires ».

RENSEIGNEMENTS SUPPLEMENTAIRES

Des renseignements supplémentaires sur le Fonds figurent dans les états financiers et le rapport de
gestion du Fonds. Des copies de ces documents peuvent étre obtenues en transmettant une demande au
Gestionnaire, au 95 St. Clair Avenue West, Bureau 905, Toronto (Ontario) M4V 1NG6.

Des copies de ces documents et d’autres informations concernant le Fonds sont également
disponibles sur le site Web du Gestionnaire, au www.kcpl.ca, ou sur le site Web de Sedar+, au
www.sedarplus.ca.

APPROBATION DU GESTIONNAIRE

Le conseil d’administration du Gestionnaire, a titre de gestionnaire du Fonds, a approuvé le contenu
de la présente circulaire et son envoi aux porteurs de parts.

FAIT A Toronto, en Ontario, le 23 février 2026.

LES CONSEILLERS KENSINGTON CAPITAL
(KENSINGTON CAPITAL ADVISORS INC.)

Par : « Thomas Kennedy »

Thomas Kennedy
Chef de la direction

Par: « Richard Nathan »

Richard Nathan
Vice-président
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ANNEXE I

KENSINGTON PRIVATE EQUITY FUND
(le « Fonds »)

RESOLUTION EXTRAORDINAIRE

IL EST RESOLU CE QUI SUIT :

L.

Les propositions visant a assurer le succes a long terme du Fonds en mettant a jour ses modalités
de la fagon suivante (collectivement, les « propositions ») :

a)

b)

d)

e)

mettre a jour les modalités de rachat du Fonds afin d’obtenir une harmonisation accrue entre
les liquidités du Fonds et le profil de liquidité de ses actifs privés sous-jacents, en assortissant
toutes les parts de droits de rachat trimestriels visant environ 5 % des parts en circulation par
trimestre civil, sous réserve des liquidités disponibles du Fonds, de la capacit¢ du Fonds
d’obtenir des facilités de crédit et, le cas échéant, des restrictions dont elles sont assorties, et
compte tenu des obligations existantes du Fonds et de I’établissement de réserves appropriées;

permettre au Gestionnaire d’annuler les demandes de rachat en suspens visant des parts qui ont
été déposées en vue de rachat avant ou pendant la période courante de suspension des rachats
de parts;

redésigner les parts de catégorie A, les parts de catégorie F et les parts de catégorie L comme
des parts de catégorie G, en fonction d’un ratio fondé sur la valeur liquidative de chaque
catégorie de parts, et supprimer les parts de catégorie A, les parts de catégorie F et les parts de
catégorie L;

harmoniser davantage les incitatifs économiques du Gestionnaire et ceux des porteurs de parts
en n’assujettissant plus le versement de la rémunération au rendement payable au Gestionnaire
et le versement d’une distribution a tous les porteurs de parts. De cette fagon, le droit du
gestionnaire a une rémunération au rendement sera fondé uniquement sur le revenu net réalisé
et les gains en capital nets réalisés regus par le Fonds, sans obligation d’effectuer une
distribution d’un montant correspondant aux porteurs de parts; et

apporter a la déclaration de fiducie certaines modifications tenant compte de ce qui précede;

tel qu’elles sont décrites de fagon plus détaillée dans la circulaire de sollicitation de procurations
par la direction datée du 23 février 2026, sont par les présentes autorisées et approuvées.

Le Gestionnaire regoit par les présentes 1’autorisation et la directive de prendre toutes les mesures,
de négocier, approuver, signer et remettre 1’ensemble des attestations, des autorisations, des
ententes, des actes ou des autres documents, et de prendre toutes autres mesures, selon ce qui est
nécessaire ou souhaitable a 1’égard des questions envisagées dans la présente résolution ou pour y
donner suite.

Malgreé toute disposition des présentes, le conseil d’administration du Gestionnaire peut révoquer
la présente résolution a tout moment sans demander 1’approbation des porteurs de parts du Fonds.
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ANNEXE II

CHANGEMENTS PROPOSES A LA DECLARATION DE FIDUCIE
ET A LA CONVENTION DE GESTION

Il n’existe aucune version officielle en langue francaise de la déclaration de fiducie et de la
convention de gestion. La traduction des extraits suivants est fournie uniquement a titre de courtoisie et
pour des raisons de commodité et elle ne saurait en aucun cas prévaloir sur la version originale, laquelle
demeure la seule version faisant foi. Les termes clés utilisés dans la présente annexe sans y étre définis ont
le sens attribué aux expressions correspondantes dans la version anglaise de la déclaration de fiducie et de
la convention de gestion, selon le cas.

Mise a jour du cadre des rachats du Fonds

Déclaration de fiducie
Proposition de nouvel article 9.5 — Transferts sur le marché secondaire

Sous réserve de toutes restrictions applicables en vertu des lois applicables, si le Gestionnaire a
connaissance du fait qu'un porteur de parts souhaite vendre ses parts sur un marché secondaire, le
Gestionnaire peut convenir d’aider le porteur de parts a transférer ses parts a des acheteurs sur le marché
secondaire. Ces transferts de parts sur le marché secondaire seront effectués a des prix convenus par
I’acheteur et le vendeur, qui pourraient étre inférieurs a la valeur liquidative par part.

Déclaration de fiducie
Article 10.1 — Droit de rachat

Droit de rachat — Dispositions actuelles

Droit de rachat — Dispositions proposées

Les porteurs de parts de catégorie A ou de
catégorie F peuvent faire racheter ces parts a une
date de rachat annuelle, a un prix de rachat par part
correspondant a la valeur liquidative par part de la
catégorie en question, déterminée a la date de
rachat annuelle, moins des frais de rachat
correspondant a 10 % de la valeur liquidative par
part de la catégorie en question, moins les frais
engagés par la Fiducie pour financer le rachat, y
compris les commissions payées par la Fiducie.

Les porteurs de parts de catégorie C, de
catégorie E, de catégorie G, de catégorie M ou de
catégorie U peuvent faire racheter ces parts a une
date de rachat annuelle, a un prix de rachat par part
correspondant a la valeur liquidative par part de la
catégorie en question, déterminée a la date de
rachat annuelle, moins les frais engagés par la
Fiducie pour financer le rachat, y compris les
commissions payées par la Fiducie, et moins les
frais de rachat applicables.

Les porteurs de parts de n’importe quelle
catégorie-A—eu—de—eatégorie E peuvent faire
racheter leurs parts a une date de rachat annuele;
apour un prix de rachat par part correspondant a la
valeur liquidative par part de la catégorie en
question, déterminée a la date de rachat, moins les
frais engagés par la Fiducie peurfinaneerteaux
fins du financement du rachat, y compris les
commissions payées par la Fiducie—, moins les
frais de rachat applicables.
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Les porteurs de parts de catégorie C peuvent
également faire racheter ces parts a) a une date de
rachat mensuelle ou a une date de rachat
trimestrielle pour financer les frais de gestion
payables par ces porteurs de parts de catégorie C,
ou b) a une date de rachat semestrielle, a un prix de
rachat par part de catégorie C correspondant a la
valeur liquidative par part de catégorie C,
déterminée a la date de rachat mensuelle, a la date
de rachat trimestrielle ou a la date de rachat
semestrielle, selon le cas, moins les frais engagés
par la Fiducie pour financer le rachat, y compris les
commissions payées par la Fiducie, et moins les
frais de rachat applicables.

Les porteurs de parts de catégorie I peuvent faire
racheter ces parts a une date de rachat trimestrielle,
a un prix de rachat par part de catégoriel
correspondant a la valeur liquidative par part de
catégorie I, déterminée a la date de rachat
trimestrielle, moins les frais engagés par la Fiducie
pour financer le rachat, y compris les commissions
payées par la Fiducie, et moins les frais de rachat
applicables.

Les porteurs de parts de catégorie L peuvent faire
racheter ces parts a une date de rachat trimestrielle,
a un prix de rachat par part de catégorie L
correspondant a la valeur liquidative par part de
catégorie L, déterminée a la date de rachat
trimestrielle, moins les frais engagés par la Fiducie
pour financer le rachat, y compris les commissions
payées par la Fiducie, et moins les frais de rachat
applicables.

Les frais de rachat applicables aux rachats de parts
de catégorie C, de catégorie E, de catégorie G, de
catégorie I, de catégorie L, de catégorie M ou de
catégorie U correspondent & 5% de la valeur
liquidative par part de la catégorie en question si le
porteur détient ces parts (ou les parts de catégorie E
ou de catégorie G du Global Fund) depuis 3 ans ou
moins. Ces frais seront de 0 % si le porteur détient
ces parts (ou les parts de catégoric E ou de
catégorie G du Global Fund) depuis plus de 3 ans.
Si le porteur qui demande le rachat a acquis des
parts de catégorie C, de catégoricE ou de
catégorie G (ou des parts de catégorie E ou de
catégorie G du Global Fund), de catégorie L, de
catégorie M ou de catégorie U par suite de la
conversion de parts de catégorie A ou de
catégorie F en de telles parts, la période durant
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laquelle le porteur a détenu ces parts de catégorie A
ou de catégorieF (ou de catégoric A ou de
catégorie F du Global Fund) avant cette conversion
ne sera prise en compte dans le calcul des frais de
rachat applicables au rachat de ces parts. Si le
porteur de parts qui demande le rachat a acquis des
parts de catégorie C, de catégorie E, de catégorie G
(ou des parts de catégorie E ou de catégorie G du
Global Fund), de catégorie L, de catégorie M ou de
catégorie U par suite de la conversion, par le
Fiduciaire ou par le Gestionnaire, de parts de
catégorie C, de catégorie E, de catégorie G (ou de
parts de catégorie E ou de catégorie G du Global
Fund), de catégoriel, de catégorielL, de
catégorie M ou de catégorie U, la période durant
laquelle le porteur a détenu de fagon continue ces
parts de catégorie C, de catégorie E, de
catégorie G, de catégorie I, de catégorie L, de
catégorie M ou de catégorie U, selon le cas, avant
la conversion sera prise en compte dans le calcul
des frais de rachat applicables au rachat. Si le
porteur qui demande le rachat a acquis des parts de
catégorie L par suite de la conversion de parts
d’une autre catégorie en parts de catégorie L, la
période durant laquelle le porteur a détenu cette
autre catégorie de parts avant une telle conversion
ne sera pas prise en compte dans le calcul des frais
de rachat applicables au rachat de ces parts de
catégorie L, et le droit de ce porteur de parts de
faire racheter ces parts de catégorie L entrera en
vigueur le trimestre suivant la date de la
conversion. Les frais payables au rachat de parts
d’une catégorie mentionnée ci-aprés sont appelés
les « frais de rachat ». Malgré ce qui préceéde, le
Gestionnaire peut renoncer, a son entiére
discrétion, aux frais de rachat applicables aux parts
de catégorie C, de catégorie I, de catégorie L, de
catégorie M et de catégorie U.

Pas plus de 20 % des parts de catégorie A, de
catégorie C, de catégorie E, de catégorie F, de
catégorie G, de catégorie M ou de catégorie U en
circulation peuvent étre rachetées a une date de
rachat annuelle, compte tenu de toutes les parts qui
ont été rachetées a une date de rachat mensuelle,
trimestrielle ou semestrielle pendant une telle
année civile (la « limite de rachat annuelle »); pas
plus de 0,146 % des parts de catégorie C en
circulation peuvent étre rachetées a une date de
rachat mensuelle (la «limite de rachat
mensuelle »); pas plus de 0,438 % des parts de
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catégorie C en circulation peuvent étre rachetées a
une date de rachat trimestrielle (la « limite de
rachat trimestrielle pour la catégorie C »); et pas
plus de 10 % des parts de catégorie C en circulation
peuvent é&tre rachetées a une date de rachat
semestrielle (la « limite de rachat semestrielle »).
Au cours de la période initiale, le nombre de parts
de catégorie L pouvant étre rachetées a une date de
rachat trimestrielle ne dépassera pas le plus ¢levé
des nombres suivants: i) 5% des parts de
catégorie L en circulation, ou ii) le nombre de parts
de catégorie L dont la valeur liquidative totalise
5000 000 $. Aprés la période initiale, pas plus de
5 % des parts de catégorie L en circulation peuvent
étre rachetées a une date de rachat trimestrielle (la
« limite de rachat trimestrielle pour Ila
catégorie L »). Si des parts en excédent de la limite
de rachat annuelle, de la limite de rachat mensuelle,
de la limite de rachat trimestrielle ou de la limite de
rachat semestrielle, selon le cas, sont déposées aux
fins de rachat a une date de rachat annuelle, a une
date de rachat mensuelle, a une date de rachat
trimestrielle pour la catégorie C, a une date de
rachat trimestrielle pour la catégorie L et a une date
de rachat semestrielle, respectivement, les rachats
de ces parts a une telle date de rachat seront
effectués au prorata. Les parts de n'importe quelle
catégorie déposées aux fins de rachat a une telle
date de rachat en excédent de ce nombre établi au
pro rata seront réputées avoir été exclues du rachat.
Aucun porteur de parts de catégorie I ne peut faire
racheter i) plus de 15 % de ces parts a une date de
rachat trimestrielle (la «limite de rachat
trimestrielle pour la catégorie I »), ii) plus de
25 % de ces parts au cours de toute période de six
mois (la « limite de rachat semestrielle pour la
catégorie I »), et iii) plus de 50 % de ces parts au
cours de toute année civile (la « limite de rachat
annuelle pour la catégoriel »). Les parts de
catégorie I en excédent de la limite de rachat
trimestrielle pour la catégorie I, la limite de rachat
semestrielle pour la catégorie I ou la limite de
rachat annuelle pour la catégorie I, qui ont été
déposées aux fins de rachat a une date de rachat
trimestrielle seront réputées €tre exclues du rachat,
a moins que le Gestionnaire n'en décide autrement,
a son entiére discrétion. Toute distribution impayée
qui est payable au plus tard a la date de rachat a
I’égard de parts déposées aux fins de rachat a une
telle date d’évaluation sera également versée a la
date de paiement du rachat applicable. La Fiducie

a&—son—enticre—diserétion-Les frais de rachat
applicables aux rachats de parts correspondent
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peut désigner une partie du prix de rachat des parts
déposées aux fins de rachat comme une distribution
de revenu net ou de gains en capital nets réalisés
imposables versée aux porteurs de parts qui
demandent le rachat. Les rachats prévus aux termes
du présent article 10 prendront fin a la date
d’évaluation précédant I’année au cours de laquelle
la Fiducie est dissoute conformément a la présente
déclaration.

Malgré ce qui précede, si la valeur liquidative des
parts de catégorie C est inférieure a 100 millions de
dollars, le Fiduciaire ou le Gestionnaire peut
autoriser des rachats annuels de parts de
catégorie C en excédent de la limite de rachat
annuelle, pourvu que ces rachats (combinés a
I’ensemble des demandes de rachat visant toutes
les autres catégories de parts) ne fassent pas en
sorte que la Fiducie rachéte, globalement, plus de
20 % de ses parts en circulation au cours d’une telle
année civile.

Les parts d’une catégorie autre que la catégorie I
qui sont déposées aux fins de rachat par un porteur
de parts au plus t6t 120 jours et au plus tard 60 jours
avant une date de rachat annuelle ou une date de
rachat semestrielle; les parts autres que de
catégorie L et de catégorie I qui sont déposées au
plus tard le 15° jour du mois qui précede la date de
rachat trimestrielle ou la date de rachat mensuelle
applicable; les parts de catégorie L qui sont
déposées au cours des deux premicres semaines du
mois qui précéde le mois qui comprend la date de
rachat trimestrielle; et les parts de catégorie I qui
sont déposées au moins 90 jours avant la date de
rachat trimestrielle, seront rachetées a cette date de
rachat et le porteur de parts recevra un paiement au
plus tard a la date de paiement du rachat. Les parts
d’une catégorie peuvent étre déposées aux fins de
rachat auprés de participants au réseau FundSERYV,
afin d’étre déposées aupres de FundSERYV, ou elles
peuvent étre déposées aupres de 1’agent chargé de
la tenue des registres et agent des transferts, s’il y
a lieu, mais elles ne seront rachetées qu’a une date
de rachat tel qu’il est mentionné plus haut. Les frais
de rachat seront payés au Gestionnaire pour lui
rembourser les frais engagés directement par le
Gestionnaire (ou par son prédécesseur) dans le
cadre du lancement initial et du premier appel
public a [D’épargne connexe du Global Fund
antérieur de la Fiducie. Par la suite, ces sommes

2 5 % de la valeur liquidative par part de la
catégorie en question si le porteur détient ces
parts depuis 3 ans ou moins. Ces frais seront de
0 % si le porteur détient ces parts depuis plus de
3 ans. Si le porteur qui demande le rachat a
acquis les parts par suite de la conversion de
parts d’une autre catégorie en parts de la
catégorie déposées aux fins de rachat, la période
durant laquelle le porteur a détenu cette autre
catégorie de parts avant une telle conversion
sera prise en compte dans le calcul des frais de
rachat applicables au rachat de ces parts. Les
frais payables au rachat de parts d’une
catégorie mentionnée ci-aprés sont appelés les
« frais de rachat ».

Au plus tard le 30° jour précédant chaque date
de rachat, le Gestionnaire doit déterminer et
afficher sur son site Web la capacité de rachat
disponible pour les porteurs de parts a cette
date de rachat (la « capacité de rachat»). La
capacité de rachat devrait étre un nombre
correspondant a environ 5 % du nombre de
parts en circulation, tel qu’il est déterminé par
le Gestionnaire, et elle est assujettie aux
liquidités disponibles de la Fiducie, a la
possibilité d’obtenir une facilité de prét et aux
restrictions aux termes d’une telle facilité¢ de
prét, compte tenu des obligations existantes de
la_ Fiducie et de I’établissement de réserves

appropriées.

Si des parts en excédent de la capacité de rachat
sont déposées aux fins de rachat a une date de
rachat, le rachat de ces parts a cette date de
rachat sera effectué au prorata. Toutes les parts
déposées aux fins de rachat a une telle date de
rachat en excédent de la quote-part de ce
porteur de parts seront exclues des rachats.
Toute demande de rachat exclue conformément
a la phrase qui précede sera annulée, et elle

pourra étre soumise de nouveau par le porteur
de parts en vue de la prochaine date de rachat.

Foute-distributionimpayée-qui-est-payable-au-plus
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seront conservées par la Fiducie. Toute distribution
impayée qui est payable au plus tard a la date de
rachat a I’égard de parts déposées aux fins de rachat
a cette date d’évaluation sera également versée a la
date de paiement du rachat applicable. La Fiducie
peut désigner une partie du prix de rachat des parts
déposées aux fins de rachat comme une distribution
de revenu net ou de gains en capital nets réalisés
imposables versée aux porteurs de parts qui
demandent le rachat. Les rachats prévus aux termes
du présent article 10 prendront fin a la date
d’évaluation précédant I’année au cours de laquelle
la Fiducie est dissoute conformément a la présente
déclaration.

Les parts d-une-catégorie-autre—quela—ecatégorie
qui-sent-déposées aux fins de rachat par un porteur
de parts au plus tot +26le 30¢ jours et au plus tard
60joursavantune le 15° jour précédant la date de
rachat annuwelle-ouune-date-derachatsemestriele;
les-parts-autres-que-de-catégorie L-et-de-catégorie

. . A .
1.,,1111 ii] . .j]] lad
de—rachat—mensuelle applicable:—les—parts—de

‘ot L e 1oposé losd

. 1 1o dated | . ielle: et ]
jours—avantla—date-de—rachattrimestriele; seront

rachetées a cette date de rachat, et le porteur de
parts recevra un paiement au plus tard a la date de
paiement du rachat. Les parts d’une catégorie
peuvent étre déposées aux fins de rachat aupres de
participants au réseau FundSERYV, afin d’étre
déposées auprés de FundSERYV, ou elles peuvent
étre déposées aupres de I’agent chargé de la tenue
des registres et agent des transferts, s’il y a lieu,
mais elles ne seront rachetées qu’a unela date de
rachat tel qu’il est mentionné plus haut. Les frais

de rachat-serent—payés—au—Gestionnatre—pour—tut
rembeurserlesfrais—engagés—directementpare

PUOm l]ng'l'.F- | ite,

seront conservées par la Fiducie. Toute distribution
impayée qui est payable au plus tard a la date de
rachat a 1’égard dedes parts déposées aux fins de
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rachat a eetteune telle date d’évaluation sera

également versée a la date de patementréglement
du rachat applicable. FaFEiduete-pent-désignerune
partie-duprix-derachat desparts- dépeséesauxtins
| | stributiond

o oo el falisds i bl ,

atx-perteurs-de-parts-qui-demandentlerachat—Les

rachats prévus aux termes du présent article 10
prendront fin a la date d’évaluation précédant
I’année au cours de laquelle la Fiducie est dissoute
conformément a la présente déclaration.

Malgré toute indication contraire dans les
présentes, le Gestionnaire peut traiter en totalité
ou en partie des demandes de rachat présentées
en vue de régler la succession d’un porteur de
parts décédé, en priorité sur les demandes de
rachat présentées par d’autres porteurs de

parts.

Déclaration de fiducie
Article 10.3 — Suspension des rachats

Suspension des rachats — Dispositions actuelles

Suspension des rachats — Dispositions
proposées

Le Gestionnaire peut suspendre les rachats de parts
ou le paiement du produit du rachat pendant une
période d’au plus 90 jours si le Gestionnaire
détermine que certaines circonstances rendent
impossible la vente d'actifs de la Fiducie ou nuisent
a la capacité du Gestionnaire de déterminer la
valeur des actifs de la Fiducie. Ces circonstances
peuvent comprendre (notamment) des
changements touchant les marchés financiers ou
les marchés du capital-investissement dans leur
ensemble (ou un segment de ces marchés) ou un
changement défavorable important touchant les
activités et les affaires de la Fiducie. La suspension
peut s’appliquer, au gré du Gestionnaire, a toutes
les demandes de rachat recues avant la suspension,
mais a I'égard desquelles aucun paiement n’a été
fait, de méme qu’a toutes les demandes de rachat
recues pendant la suspension. Le Fiduciaire avisera
tous les porteurs de parts qui font une telle
demande qu’il y a une suspension et que le rachat
sera effectué au prix de rachat fixé a la date de
rachat a I’égard de laquelle le porteur de parts a
exercé son privilége de rachat, apres le calcul de ce
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prix de rachat au cours de cette période de 90 jours.
Tous ces porteurs de parts doivent avoir le droit et
étre informés qu'ils ont le droit de retirer leur
demande de rachat. La suspension prendra fin dans
tous les cas a la premiére date a laquelle la
circonstance donnant lieu a la suspension a cessé
d’exister, pourvu qu’aucune autre circonstance
justifiant une suspension n’existe a ce moment-la.
Dans la mesure ou elle n’est pas contraire aux
régles et aux réglements officiels adoptés par tout
organisme gouvernemental ou toute bourse de
valeurs ayant compétence sur la Fiducie, toute
déclaration de suspension que fait le Gestionnaire
sera définitive.

sera—définitive:En_plus des autres droits du
Gestionnaire aux termes de la présente
déclaration, le Gestionnaire peut, a son entiére
discrétion, suspendre les rachats de parts ou le
paiement du produit du rachat pendant ou
plusieurs périodes s’il juge qu’il est dans
Pintérét de la Fiducie de le faire. Si le rachat de
parts est suspendu en vertu du présent article
10.3, toutes les demandes de rachat en suspens,
ainsi__que toutes les demandes de rachat
soumises pendant la période de suspension
seront annulées.

Mise a jour du mécanisme de réemunération au rendement du Fonds

Déclaration de fiducie
Alinéa 7.2(b)(ii) - Frais de gestion

Frais de gestion — Dispositions actuelles

Frais de gestion — Dispositions proposées

(i1)) le Gestionnaire a également droit a une
rémunération au rendement dont le montant est
calculé en fonction du revenu net et des gains en
capital nets réalisés distribués aux porteurs de parts
(a ’exclusion des sommes distribuées a titre de
remboursement du capital) et, dans certaines
circonstances, en fonction d’autres bénéfices nets
réalisés par la Fiducie sur des dividendes, des
intéréts et d’autres frais distribués aux
investisseurs, le tout tel qu’il est décrit plus en
détail dans la convention de gestion;

i) le Gestionnaire a également droit a une
rémunération au rendement dont le montant est
ealeuléétabli en fonction- du revenu net réalisé et
des gains en capital nets réalisés distribués—atx
1 4 Pexelusi |
eapitabrecus par la Fiducie, et, dans certaines
circonstances, en—fonctionau titre d’autres
bénéfices nets réalisés par la Fiducie sur des
dividendes, des intéréts et d’autres frais distribués
aux—tvestisseursrecus par la Fiducie, le tout tel
qu’il est décrit plus en détail dans la convention de
gestion;_et
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Déclaration de fiducie
Article 7.3 — Réduction des frais de gestion

Réduction des frais de gestion — Dispositions
actuelles

Réduction des frais de gestion — Dispositions
proposées

a) A 1’occasion, pour encourager la détention d’un
grand nombre de parts, le Gestionnaire peut, a son
gré, imputer des frais de gestion moins élevés ou
réduire les frais de gestion qui lui sont autrement
payables et/ou attribuer au porteur de parts
I’avantage tiré de cette réduction, auquel cas la
Fiducie versera au porteur de parts une somme
égale a laréduction des frais de gestion. Le montant
de la réduction des frais de gestion peut Etre
négocié entre le Gestionnaire et le porteur de parts
et sera fondé, entre autres, sur la taille des avoirs du
porteur de parts dans la Fiducie. La Fiducie
effectuera chaque trimestre une telle distribution
des frais de gestion au porteur de parts pertinent, et
le montant de cette distribution correspondra a la
portion des frais autrement payable au
Gestionnaire. Si le Gestionnaire décide de réduire
ses frais de gestion a I’égard d’un porteur de parts,
il ne sera pas tenu de le faire a 1’égard d'autres
porteurs de parts actuels ou futurs.

b) Aux termes des conventions régissant les Fonds
privés Kensington, le Gestionnaire a droit a
certains frais de gestion et, a I’égard du Kensington
Fund IV et du Kensington Venture Fund, L.P. (et,
possiblement, des Fonds privés Kensington futurs),
a des paiements d'intérét passif. Ces frais de gestion
seront pris en charge par ceux qui investissent dans
les Fonds privés Kensington, et non par la Fiducie.
Si la Fiducie investit directement dans un Fonds
privé Kensington, les frais de gestion annuels (mais
pas l'intérét passif ni la rémunération au
rendement) payé€s a cet égard par le Fonds privé
Kensington au Gestionnaire ou a I’un ou I’autre des
membres de son groupe seront portés en réduction
des frais de gestion annuels que la Fiducie paye au
Gestionnaire.

a) A 1’occasion, pour encourager la détention d’un
grand nombre de parts, le Gestionnaire peut, a son
gré, imputer des frais de gestion moins élevés ou
réduire les frais de gestion qui lui sont autrement
payables et/ou attribuer au porteur de parts
I’avantage tiré de cette réduction;—aueguel. Le cas
échéant, la Fiducie i) versera au porteur de parts
une somme égale a la réduction des frais de gestion,
ou ii) réduira le montant des frais de gestion
payables par le porteur de parts en question. Le
montant de la réduction des frais de gestion peut
étre négocié entre le Gestionnaire et le porteur de
parts et sera fondé, entre autres, sur la taille des
avoirs du porteur de parts dans la Fiducie. La
Fiducie effectuera chaque trimestre une telle
distribution des frais de gestion au porteur de parts
pertinent, et le montant de cette distribution
correspondra a la portion des frais autrement
payable au Gestionnaire. Si le Gestionnaire décide
de réduire ses frais de gestion a 1’égard d’un
porteur de parts, il ne sera pas tenu de le faire a
I’égard d'autres porteurs de parts actuels ou futurs.

b) Aux termes des conventions régissant les Fonds
privés Kensington, le Gestionnaire a droit a

certains frais de gestion et;-a-égard-dulensington
i 5 [P oy )
» ,ing bs Kensi EEE,
a des paiements dintérétd’intérét passif
relativement aux Fonds privés Kensington. Ces
frais de gestion seront pris en charge par ceux qui
investissent dans les Fonds privés Kensington, et
non par la Fiducie. Si la Fiducie investit
directement dans un Fonds privé Kensington, les
frais de gestion annuels (mais pas l'intérét passif ni
la rémunération au rendement) payés a cet égard
par le Fonds privé Kensington au Gestionnaire ou
a 1’un ou I"autre des membres de son groupe seront
portés en réduction des frais de gestion annuels que
la Fiducie paye au Gestionnaire.
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Convention de gestion
Article 4.2 - Rémunération au rendement et objectif de rendement

Frais de gestion — Dispositions actuelles

Frais de gestion — Dispositions proposées

Le Fonds doit payer au Gestionnaire une
rémunération au rendement (la « rémunération au
rendement ») dont le montant est établi en
fonction : des distributions de revenu net et de
gains en capital nets réalisés effectuées a
I’intention des porteurs de parts (compte non tenu
des sommes versées a titre de remboursement du
capital) et d’autres bénéfices nets réalisés par le
Fonds sur des dividendes (qu’ils soient regus
directement par le Fonds ou qu’ils soient autrement
affectés a un investissement direct du portefeuille),
des intéréts et d’autres frais distribués de temps a
autre aux investisseurs relativement aux parts de
catégorie C, de catégoriel, de catégorie L, de
catégorie M et de catégorie U. Le montant de la
rémunération au rendement correspond au montant
qui fait en sorte que le Gestionnaire recoit 10 % de
la somme du montant total faisant 1’objet de
distributions en espéces et du montant total versé a
titre de rémunération au rendement. La
rémunération au rendement payable a I’égard des
parts de catégorie A et des parts de catégorie F est
payable au Gestionnaire sous forme de parts de
catégorie A et de parts de catégorie F, tandis que la
rémunération au rendement a 1’égard des parts de
catégorie C, de catégorie E, de catégorie F, de
catégorie G, de catégorie I, de catégorie L et de
catégorie U est payable en espéces au
Gestionnaire.

Aucune rémunération au rendement n’est payable
au Gestionnaire si le Fonds n’effectue pas des
distributions en espéces aux porteurs de parts. La
rémunération au rendement n’est payée au
Gestionnaire que si les critéres suivants sont
respectés  (collectivement, [’« objectif de
rendement ») :

a) Pour que le Gestionnaire ait droit a une
rémunération au rendement relativement a une
catégorie de parts, la valeur liquidative par part de
cette catégorie doit étre au moins égale a la
« valeur liquidative entiérement versée par
part » au moment ou la distribution est déclarée.
La valeur liquidative entiérement versée par part,

qui est de 20,00 $ par part, est établie en fonction

Le Fonds doit payer au Gestionnaire une
rémunération au rendement (la « rémunération au
rendement ») dont le montant est établi en
fonction :—des—distributions—de—du_revenu net
réalisé et dedes gains en capital nets réalisés

r \ 9

| 1 ita) P benehi
netsréalisés-recus par le Fonds-sur-des-dividendes

(e tls—sotentrecus—directementparleFonds—ou

rémunération—atrendement., La rémunération au
rendement payable—a—1égard—des—parts—de
at-peut étre versée au Gestionnaire, au gré du
Gestionnaire-seus-forme-de-parts-de-catégorieA-et
de-parts-de-catégorie Ftandis-quelarémuneration

catégorie L,—de—eatégorie L—et—de—ecatégorie U—est
payable—en—espeees—aun-Gestionnaire, au_moment

ou ce revenu net réalisé et ces gains en capital
nets réalisés sont réalisés par le Fonds. Si la
rémunération au rendement n’est pas versée a
ce moment-la, elle continue de s’accumuler.

arPour que le Gestionnaire ait droit a une
rémunération au rendement relativement a une

catégorie- de parts, la valeur liquidative par part de
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du prix d’émission initial des parts de catégorie A
du Fonds. Toute somme distribuée aux
investisseurs a titre de remboursement du capital
sera déduite de la valeur liquidative entiérement
versée par part.

b) De plus, pour que le Gestionnaire puisse
toucher au cours d'une année la rémunération liée
au rendement relativement aux parts de catégorie A
ou aux parts de catégorie F, les porteurs de parts
doivent avoir regu ou doivent recevoir au cours de
cette méme année, sur une base cumulative et non
composée, ycompris a 1'égard des parts de
catégorie A ou des parts de catégorie F du Global
Fund depuis le début de 2010, des distributions en
espéces par part au titre du revenu net et des gains
en capital nets réalisés (a I’exclusion des sommes
distribuées aux investisseurs a titre de
remboursement du capital) correspondant a au
moins 10 % de la valeur liquidative entie¢rement

versée par part pour chaque année.

Aucune rémunération au rendement n’est payable
au Gestionnaire a 1’égard des parts de catégorie M.

cette catégorie— doit étre au moins égale a la
« valeur liquidative entiérement versée par
part » au moment ou la distributionrémunération
au_rendement est déeclaréeversée. La valeur
liquidative entiérement versée par part—ut est de
20,00 $ par part;—est—établie—enfonetion—du—prix
D érmission_initiald | N I

(I’« objectif de rendement »).
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ANNEXE III

RENSEIGNEMENTS SUPPLEMENTAIRES CONCERNANT LE FONDS ET LA GESTION
DU FONDS

Les termes clés utilisés dans la présente annexe sans y étre définis ont le sens qui leur est attribué
dans la circulaire de sollicitation de procurations par la direction du Kensington Private Equity Fund datée
de 23 février 2026.

Le Fonds

Le Fonds fournit aux investisseurs une exposition a un portefeuille diversifi¢ de placements en
capital-investissement, y compris des placements dans des fonds de capital-investissement et des
placements directs dans des sociétés fermées. La plupart des placements du Fonds ne sont pas offerts sur le
marché public. Les placements dans des fonds de capital-investissement ne sont généralement pas offerts
aux particuliers ou aux petits investisseurs institutionnels, en raison de leur seuil de placement minimum
¢levé ou d’autres restrictions qui favorisent les investisseurs institutionnels de trés grande envergure. Le
Gestionnaire est d'avis que les placements de capital-investissement continueront d’offrir un potentiel de
rendement global a long terme attrayant et de réduire les risques grace a la diversification du portefeuille.

L'objectif de placement du Fonds est de maximiser le rendement global a long terme pour les
porteurs de parts (les « porteurs de parts ») par ’entremise de distributions de revenu net et de gains en
capital nets réalisés tirés de placements de capital-investissement choisis par le Gestionnaire, qui
comprendront des fonds de capital-investissement et des fonds de fonds ainsi que des placements directs
dans des sociétés fermées.

Pour atteindre cet objectif de placement, le Fonds investit dans un portefeuille de placements de
capital-investissement, y compris des fonds de capital-investissement et des fonds de fonds
(les « fonds sous-jacents ») ainsi que des placements directs dans des sociétés fermées. Le Fonds tente
d’investir dans certains fonds sous-jacents gérés par des gestionnaires de fonds de capital-investissement
qui sont aguerris, qui ont des antécédents solides et dont les intéréts financiers sont étroitement liés a ceux
de leurs investisseurs. Le Fonds tente également de diversifier ses placements en mettant en place un
portefeuille de placements qui comprend des fonds sous-jacents spécialisés dans divers secteurs et dans
diverses régions et qui investissent dans des entreprises a différentes étapes de leur cycle de vie.

Le gestionnaire et fiduciaire

Les Conseillers Kensington Capital (Kensington Capital Advisors Inc.) est le gestionnaire
(le « Gestionnaire ») du Fonds. L’établissement principal et siége social du Gestionnaire est situé¢ au
95 St. Clair Avenue West, Bureau 905, Toronto (Ontario) M4V 1NG6. Il est possible de communiquer avec
le Gestionnaire par téléphone, en composant le (416) 362-9000 ou le (855) 362-9329 (sans frais), par
courriel, en envoyant un message a info@kcpl.ca, ou par I’entremise de son site Web a www.kcpl.ca.

Le Gestionnaire agit également a titre de fiduciaire et d’administrateur du Fonds aux termes d'une
déclaration de fiducie modifiée et mise a jour datée du 7 juillet 2025. A ce titre, le Gestionnaire est chargé
de fournir des services d’administration de base au Fonds.

En sa qualit¢ de gestionnaire, Les Conseillers Kensington Capital (Kensington Capital
Adpvisors Inc.) fournit au Fonds des conseils en placement et des services de gestion de portefeuille
conformément aux politiques et aux procédures de placement du Fonds, et il lui incombe de prendre toutes
les décisions de placement pour le compte du Fonds et de gérer les placements du Fonds conformément a
la politique de gestion des liquidités du Fonds. Les Conseillers Kensington Capital (Kensington Capital
Advisors Inc.) est une société qui est régie par les lois de la province de I’Ontario et qui est inscrite en tant
que gestionnaire de fonds d’investissement (investment fund manager) auprés des autorités en valeurs
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mobili¢res de I’Ontario, du Québec et de Terre-Neuve-et-Labrador, en tant que gestionnaire de portefeuille
(portfolio manager) aupres des autorités en valeurs mobiliéres de la Colombie-Britannique, de 1’Ontario et
du Québec, et en tant que courtier sur le marché dispensé (exempt market dealer) auprés de toutes les
autorités en valeurs mobiliéres provinciales.

Fonctions et services du Gestionnaire

Aux termes d’une convention de gestion modifiée et mise a jour datée du 7 juillet 2025 qui est
intervenue entre le Gestionnaire et le Fonds (la « convention de gestion »), le Gestionnaire fournit ou fait
fournir au Fonds une grande variété de services administratifs et d’autres services commerciaux. Les
services fournis par le Gestionnaire consistent notamment & chercher et proposer des occasions de
placement et a effectuer des vérifications diligentes appropriées a I’égard de ces occasions de placement, a
s’assurer que le Fonds respecte ses objectifs, ses stratégies, ses politiques et ses procédures de placement,
et a prendre des décisions relativement aux placements sous-jacents du Fonds
(les « placements sous-jacents ») ou relativement a la cession de ces placements.

Le Gestionnaire a le droit de recevoir des frais de gestion en contrepartie des services de gestion
qu’il fournit au Fonds. Se reporter a la rubrique « Frais de gestion » ci-apres.

Aux termes de la convention de gestion, le Gestionnaire est tenu d'exercer ses pouvoirs et de
s’acquitter de ses fonctions avec honnéteté et bonne foi et dans 1’intérét du Fonds, et d'exercer le degré de
prudence, de diligence et de compétence qu’une personne raisonnablement prudente exercerait dans des
circonstances comparables.

Frais de gestion

Aux termes de la convention de gestion, le Gestionnaire a le droit de recevoir du Fonds une
rémunération annuelle qui est calculée et payée trimestriellement a 1’avance et qui correspond a a) 1,95 %
de la valeur liquidative des parts de catégorie A; b) 1,00 % de la valeur liquidative des parts de catégorie C;
c¢) 1,65 % de la valeur liquidative des parts de catégorie E; d) 1,95 % de la valeur liquidative des parts de
catégorie F; e) 1,65 % de la valeur liquidative des parts de catégorie G; f) 1,00 % de la valeur liquidative
des parts de catégorie [; g) 1,75 % de la valeur liquidative des parts de catégorie L, et h) 1,65 % de la valeur
liquidative des parts de catégorie U, dans chaque cas, calculée au dernier jour ouvrable de chaque mois (ou
a toute autre date désignée par le Gestionnaire aux fins du calcul de la valeur liquidative de chaque
catégorie de parts) qui préceéde immédiatement le début du trimestre au cours duquel cette rémunération est
payable, plus les taxes applicables (les « frais de gestion »). Les frais de gestion sont payés le premier jour
ouvrable de chaque trimestre. Aucuns frais de gestion ne sont payables au Gestionnaire relativement aux
parts de catégorie M.

Le Gestionnaire a été établi des Fonds privés Kensington dans différents secteurs et dans différentes
régions et il a I’intention d’en établir d’autres ultérieurement. Les Fonds privés Kensington effectueront des
placements dans des fonds de capital-investissement sous-jacents, des placements directs dans des sociétés
fermées, ainsi que des placements « opportunistes » et temporaires, conformément a l'objectif de placement
distinct de chaque Fonds privé Kensington.

Aux termes des conventions régissant les Fonds privés Kensington, le Gestionnaire a droit a
certains frais de gestion et, dans certains cas, a des paiements d’intérét passif. Ces frais de gestion seront
pris en charge par ceux qui investissent dans les Fonds privés Kensington, et non par le Fonds. Si le Fonds
investit directement dans un Fonds privé Kensington, les frais de gestion annuels (mais pas l'intérét passif
ni la rémunération liée au rendement) payés a cet égard par le Fonds privé Kensington au Gestionnaire ou
a I’un ou I’autre des membres de son groupe seront portés en réduction des frais de gestion annuels que le
Fonds paye au Gestionnaire.
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A I’occasion, pour encourager la détention d’un grand nombre de parts, le Gestionnaire peut, a son
gré, imputer des frais de gestion moins élevés ou réduire les frais de gestion qui lui sont autrement payables
et/ou attribuer au porteur de parts 1’avantage tiré de cette réduction, auquel cas le Fonds versera au porteur
de parts une somme égale a la réduction des frais de gestion. Le montant de la réduction des frais de gestion
peut étre négocié entre le Gestionnaire et le porteur de parts et sera fondé, entre autres, sur la taille des
avoirs du porteur de parts dans le Fonds. Le Fonds effectuera chaque trimestre une telle distribution des
frais de gestion au porteur de parts pertinent, et le montant de cette distribution correspondra a la portion
des frais autrement payable au Gestionnaire. Si le Gestionnaire décide de réduire ses frais de gestion a
I’égard d’un porteur de parts, il ne sera pas tenu de le faire a 1’égard d'autres porteurs de parts actuels ou
futurs.

Frais de service

Le Fonds paye également au Gestionnaire des frais supplémentaires dont le montant correspond
aux frais de service que le Gestionnaire doit payer aux courtiers inscrits dont les clients détiennent des parts
de catégorie A ou des parts de catégorie E. Ces frais supplémentaires sont calculés en fonction de la valeur
liquidative des parts de chaque catégorie détenues par ces clients. Le taux des frais de service annuels
payables a I’égard des parts de catégorie A est de 0,40 %, et le taux des frais de service annuels payables a
I’égard des parts de catégorie E est de 1,00 %. Aucuns frais de service ne sont payables a 1’égard des parts
de catégorie F, de catégorie G, de catégorie I, de catégorie L, de catégorie M ou de catégorie U. Aux termes
de la convention de gestion, le Gestionnaire doit payer les frais de services applicables qui sont dus aux
courtiers inscrits dont les clients détiennent des parts de catégorie A ou des parts de catégorie E.

Rémunération au rendement

Le Fonds doit payer au Gestionnaire une rémunération au rendement (la « rémunération au
rendement ») dont le montant est établi en fonction : des distributions de revenu net et de gains en capital
nets réalisés effectuées a 1’intention des porteurs de parts (compte non tenu des sommes versées a titre de
remboursement du capital) et des autres bénéfices nets réalisés par le Fonds sur des dividendes (qu’ils soient
recus directement par le Fonds ou qu’ils soient autrement affectés a un investissement direct du
portefeuille); des intéréts; et des autres frais distribués de temps a autre aux investisseurs relativement aux
parts de catégorie C, de catégorie I, de catégorie L, de catégorie M et de catégorie U. Le montant de la
rémunération au rendement correspond au montant qui fait en sorte que le Gestionnaire regoit 10 % de la
somme du montant total faisant 1’objet de distributions en espéces et du montant total versé a titre de
rémunération au rendement. La rémunération au rendement a 1’égard des parts de catégorie A et des parts
de catégorie F est payable au Gestionnaire sous forme de parts de catégorie A et de parts de catégorie F,
tandis que la rémunération au rendement payable a I’égard des parts de catégorie C, de catégorie E, de
catégorie F, de catégorie G, de catégorie I, de catégorie L et de catégorie U est payable en espéces au
Gestionnaire.

Aucune rémunération au rendement n’est payable au Gestionnaire si le Fonds n’effectue pas des
distributions en espéces aux porteurs de parts. La rémunération au rendement n’est payée au Gestionnaire
que si les critéres suivants sont respectés (collectivement, I’« objectif de rendement ») :

a) Pour que le Gestionnaire ait droit a une rémunération au rendement relativement a une
catégorie de parts, la valeur liquidative par part de cette catégorie doit &tre au moins égale a la
« valeur liquidative entiérement versée par part » au moment ou la distribution est déclarée. La
valeur liquidative entiérement versée par part, qui est de 20,00 $ par part, est fondée sur le prix
d’émission initial des parts de catégorie A du Fonds. Toute somme distribuée aux investisseurs
a titre de remboursement du capital sera déduite de la valeur liquidative entiérement versée
par part.
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b) De plus, pour que le Gestionnaire puisse toucher au cours d'une année la rémunération au
rendement relativement aux parts de catégorie A ou aux parts de catégorie F, les porteurs de
parts doivent avoir recu ou doivent recevoir au cours de cette méme année, sur une base
cumulative et non composée, y compris a 1'égard des parts de catégorie A ou des parts de
catégorie F du Global Fund depuis le début de 2010, des distributions en especes par part au
titre du revenu net et des gains en capital nets réalisés (a I’exclusion des sommes distribuées
aux investisseurs a titre de remboursement du capital) correspondant a au moins 10 % de la
valeur liquidative entiérement versée par part pour chaque année.

Aucune rémunération au rendement n’est payable au Gestionnaire a 1’égard des parts de
catégorie M.

Les parts émises au titre de la rémunération au rendement sont émises a la valeur liquidative par
part de la catégorie applicable, a la derniére date d’évaluation de I’année civile applicable. A cette date
d’évaluation, vingt pour cent (20 %) de ces parts seront émises en faveur du Gestionnaire, et les 80 %
restants seront entiercés et acquis par tranches de 20 % du montant total par année au cours d’une période
de quatre ans. Si, a la fin de toute année au cours de laquelle ces parts seraient autrement acquises, 1’objectif
de rendement n’est pas atteint, I’acquisition de ces parts sera reportée a I’année suivante au cours de laquelle
I’objectif de rendement est atteint. Si le Gestionnaire est destitué conformément a la convention de gestion
ou si la convention de gestion est résiliée, toutes les parts non acquises seront immédiatement acquises et
remises au Gestionnaire.

Remboursement des frais

Le Fonds acquittera tous les frais engagés dans le cadre de son exploitation et de son administration.
Ces frais comprennent : les frais d’impression et d’envoi par la poste de rapports périodiques a I’ intention
des porteurs de parts; les frais payables au dépositaire pour ses services de dépositaire des actifs du Fonds,
y compris les frais liés aux services de messagerie électronique et aux publications sur le site Web du
Gestionnaire; les frais payables a 1’agent chargé de la tenue des registres et agent des transferts a 1’égard
des parts en contrepartic de services financiers, de services de tenue de registres, de services de
communication aux porteurs de parts et de services généraux d’administration; les honoraires payables a
I’auditeur, aux comptables, aux évaluateurs, aux conseillers juridiques et aux autres conseillers et
fournisseurs de services professionnels du Fonds; les frais engagés dans le cadre de services de sélection,
d’examen, d’exécution, de surveillance et de liquidation de placements pour le Fonds, y compris a 1’égard
d’investissements éventuels qui ne sont pas réalisés; les frais de service de la dette (y compris les frais
d’établissement et la commission d’engagement); les taxes et impdts; les primes d’assurance; les frais
payables au conseil consultatif (terme défini ci-apres); les frais courants de dépots réglementaires et d’autres
frais courants; les frais engagés dans le cadre de litiges ou en vertu de droits d’indemnisation ou de la mise
a exécution et de la protection de droits relatifs au Fonds; les frais engagés aux termes des conventions
régissant les placements sous-jacents et des ententes connexes; les frais extraordinaires (qui s’ajoutent aux
frais d’exploitation courants); les frais engagés dans le cadre de I’émission de parts additionnelles du Fonds
(y compris les commissions de gestion et les commissions de vente); les débours raisonnables engagés par
le Gestionnaire ou ses mandataires dans le cadre de 1'exécution des obligations courantes du Fonds; les frais
de préparation, d’impression et d’envoi par la poste de rapports financiers et d’autres rapports aux porteurs
de parts, de documents pour les assemblées des porteurs de parts, et de documents devant étre déposés
aupres d’organismes de réglementation des valeurs mobiliéres; les frais liés aux activités de relations avec
les investisseurs, y compris pour l’organisation des assemblées des porteurs de parts et pour les
communications avec ces derniers; les frais engagés pour respecter I’ensemble des lois, des réglements et
des politiques applicables, notamment en mati¢re de valeurs mobiliéres; et tous les frais pouvant étre
engagés a la liquidation du Fonds, a 1’exclusion des frais payables au Gestionnaire. Ces frais comprennent
¢galement les frais engagés dans le cadre d'une action en justice, d'une poursuite ou d'une autre procédure
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dans le cadre de laquelle le Gestionnaire, un sous-conseiller, le dépositaire et/ou 1'un de leurs dirigeants,
administrateurs, employés, consultants ou mandataires ont le droit d’étre indemnisés par le Fonds.

Les frais engagés par le Fonds relativement a des opérations de couverture de change en lien avec
les parts de catégorie U seront pris en charge par les porteurs de parts de catégorie U, et ne seront pas pris
en charge par I’ensemble du Fonds.

Les frais liés a un placement sous-jacent auquel participe le Fond et un Fonds privé Kensington (ou
une autre entité gérée par le Gestionnaire ou un membre de son groupe) seront pris en charge par ceux-ci
en proportion des sommes que chacun d’eux a engagées ou investies dans le cadre d'un tel placement.

Le Fonds est également assujetti aux frais payés ou engagés a 1'égard des placements sous-jacents,
y compris les frais de gestion et, dans certains cas, I’ intérét passif ou toute autre rémunération fondée sur le
rendement payable aux gestionnaires de ces placements. Les frais de gestion annuels que le Fonds paye
directement a d’autres gestionnaires de fonds de fonds seront portés en réduction des frais de gestion
annuels payés au Gestionnaire ou, au gré de ce dernier, seront payés par le Gestionnaire, auquel cas ils ne
seront pas déduits des frais de gestion annuels payés au Gestionnaire. L’intérét passif ou la rémunération
au rendement pay¢ par le Gestionnaire a 1’égard des fonds de fonds dans lesquels le Fonds investit ne seront
pas portés en réduction des frais de gestion annuels payés au Gestionnaire.

Administrateurs et dirigeants du Gestionnaire

Le nom et le lieu de résidence de chacun des administrateurs et des hauts dirigeants du Gestionnaire
sont indiqués ci-apres. Leur principale occupation est le poste qu’ils occupent aupres du Gestionnaire :

Nom et lieu de résidence Poste aupres du Gestionnaire

Thomas (Tom) R. Kennedy Administrateur et chef de la direction
(Toronto, Ontario)

Richard (Rick) Nathan Administrateur et vice-président
(Toronto, Ontario)

Eamonn McConnell Administrateur et vice-président
(Toronto, Ontario)

Win Bear . Directeur général
(Toronto, Ontario)

Alfred Chuang Directeur général et chef des finances
(Toronto, Ontario)

Ash Lawrence Président exécutif
(Toronto, Ontario)

Russell Lindzon Chef du contentieux et chef de la conformité
(Toronto, Ontario)
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Comité des placements

Le Gestionnaire a établi un comité des placements (le « comité des placements ») qui est chargé
d’examiner et d’approuver tous les placements proposés pour le Fonds avant leur réalisation. Les membres
du comité des placements sont Thomas Kennedy (président), Richard Nathan et Eamonn McConnell.

Conseil consultatif du Gestionnaire

Le Gestionnaire a établi un conseil consultatif externe (le « conseil consultatif ») qui fournit des
conseils stratégiques au Gestionnaire, ainsi que des conseils sur les conflits d’intéréts réels ou éventuels.
Les membres du conseil consultatif du Fonds sont Sean Aylward, Barbara Stewart, Jeremy Freedman, Paul
D. Allison et Bradley Martin.
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