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RAPPORT DE GESTION

COMMISSAIRE AUX COMPTES
Deloitte & Associés

POLITIQUE D’INVESTISSEMENT
EVOLUTION DES MARCHES 2025
BOURSES

L’année a démarré par quelques hésitations sur fond de tensions sur les taux longs et de I'émergence d'un nouveau modéle chinois d’Intelligence
artificielle (IA), qui a bousculé les grands acteurs américains du secteur. Ces variations paraissent anecdotiques au regard de la réaction des
actions a la politique commerciale américaine. Le Président Trump a annoncé le 2 avril des droits de douane « réciproques » sur I'ensemble des
marchandises importées aux Etats-Unis & des taux bien supérieurs aux hypothéses envisagées. Les actions mondiales ont alors plongé, perdant
plus de 10 % entre fin mars et le 8 avril alors que la volatilité implicite atteignait ses plus hauts depuis la tempéte financiére déclenchée par le
grand confinement de 2020. Le 9, 'annonce d'un délai de 90 jours pour 'application des droits de douane a mis fin a cette phase de nervosité
extréme. Ensuite, face aux avancées des négociations (notamment une tréve commerciale avec la Chine), le soulagement a prévalu. Méme si
les rebondissements n’ont pas manqué et si la situation reste instable, les investisseurs ont choisi de privilégier les aspects positifs, a savoir le
reflux des tensions commerciales. Aprés avoir perdu 1,7 % au 1¢" trimestre, les actions mondiales (indice MSCI AC World en dollars) ont
terminé le 2¢ trimestre en hausse de 11 %.

La nervosité n'a toutefois pas disparu comme lillustre la brutale chute des actions apres la publication le 1" ao(t du rapport sur 'emploi aux
Etats-Unis qui a conduit les investisseurs a s'inquiéter du risque de récession. Grace aux bons résultats des entreprises et a d’autres indicateurs
économiques plus solides, ces inquiétudes ont reflué malgré les doutes persistants sur I'emploi. Ce soulagement a permis aux actifs risqués de
profiter du discours de Jerome Powell fin aolt a Jackson Hole qui a ouvert la voie a une baisse des taux directeurs de la Réserve fédérale
américaine (Fed) en septembre. Dans ce contexte porteur, les inquiétudes a la fin du 3¢ trimestre sur le risque de paralysie budgétaire aux Etats-
Unis (shutdown) et les annonces de nouvelles hausses des droits de douane sur certaines catégories de produits n‘ont pas empéché les actions
mondiales de progresser de 7,3 % au 3¢ trimestre. Leur hausse de 3,0 % au 4¢ trimestre reflete imparfaitement la fébrilité des investisseurs
en fin d'année qui a envoyé I'once d’or (+64,6 % en 2025) au-dessus de 4 500 dollars en décembre. Toutefois, chaque épisode de repli des
actions a été suivi de leur remontée rapide a de nouveaux sommets lorsque les investisseurs ont trouvé des raisons de se rassurer, sur le front
commercial comme sur d’autres sujets (difficultés de deux banques régionales américaines ; déceptions sur les résultats de certaines valeurs
technologiques en novembre). Les valorisations de plusieurs valeurs technologiques ont suscité des interrogations mais la réalité économique
des investissements liés a I'|A a semblé suffisamment solide pour éloigner les craintes d’une « bulle ».

L’indice MSCI AC World en dollars a progressé de 20,6 % en douze mois. Les marchés émergents ont progressé de 30,6 % (indice MSCI
Emerging Markets en dollars), profitant de valorisations moins tendues qu’ailleurs, en particulier sur les valeurs technologiques des grands
indices. Les actions chinoises affichent une hausse annuelle de 28,1 %. L'indice MSCI AC Asia ex Japan a progressé de +29,7 %, la bonne
tenue de Singapour et Taiwan grace aux semiconducteurs compensant la hausse beaucoup plus modeste des actions indiennes. L'indice
S&P 500 a gagné 16,4 %, l'indice du Nasdaq composite 20,4 % et l'indice des « Magnificent 7 » 24,6 %. L’indice EuroStoxx 50 a terminé en
hausse de 18,3 % et le MSCI EMU de 20,8 % avec d'importantes disparités entre les grands marchés (+56,5 % pour le MSCI Spain, +32,2 %
en ltalie, +17,9 % en Allemagne et +10,3 % en France). Les actions japonaises ont été soutenues par la perspective d’'une relance budgétaire
énergique aprés la nomination de la nouvelle premiéere ministre en octobre. Le Nikkei 225 a gagné 26,2 % en douze mois. A l'issue de variations
trimestrielles heurtées en lien avec le comportement des valeurs technologiques, le style Croissance (+21,6 % pour l'indice MSCI AC Growth)
surperforme le style Value (+19,3 % pour l'indice MSCI AC Value) qui a profité de I'envolée des banques, en particulier en Europe. Les
performances sont celles des indices en devises locales, dividendes non réinvestis.

POLITIQUE MONETAIRE

Aprés avoir baissé son taux directeur de 100pb pour amener le taux objectif des fonds fédéraux dans l'intervalle 4,25 % - 4,50 %, fin 2024, la
Réserve fédérale américaine (Fed) n’a plus modifié sa politique monétaire jusqu'en septembre 2025. Adoptant dans un premier temps un
diagnostic positif sur la santé de I'économie, Jerome Powell a été confronté en juillet a de premiéres dissensions, deux membres du FOMC
(Federal Open Market Committee) votant pour une baisse immédiate de 25pb. Malgré les appels de la Maison Blanche pour des baisses rapides
des taux directeurs, le Président de la Fed a estimé en juillet qu'il convenait de patienter. Son analyse a radicalement changé au cours de I'été :
le 22 aodt a Jackson Hole, il a estimé que les risques baissiers sur I'emploi avaient augmenté, ouvrant ainsi la voie a une baisse des taux
directeurs. Le 17 septembre la Fed a abaissé I'objectif des fonds fédéraux de 25pb.
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Seul Stephen Miran, fraichement nommé au FOMC, a voté pour une baisse de 50pb. Malgré cette quasi-unanimité, le comité apparait trés divisé
sur le niveau de taux approprié d'ici la fin de I'année. Au 4¢ trimestre, la Fed a procédé a deux autres baisses de 25pb, ramenant le taux objectif
des fonds fédéraux dans l'intervalle 3,50 % - 3,75 % le 10 décembre. Aucune de ces décisions n’a été prise a I'unanimité, ce qui traduit une
division rarement observée a un tel niveau au sein du FOMC. La ligne de partage passe entre les membres qui s'inquiétent de la situation de
I'emploi et ceux qui se préoccupent d’une inflation toujours élevée. En outre, & partir du 1¢ octobre, les débats se sont tenus dans le contexte
particulier ou le blocage de certaines activités fédérales (shutdown), a empéché la publication de nombreuses données économiques. Le
shutdown a duré six semaines mais les retards se sont prolongés. Les données finalement publiées sur la croissance (au-dessus des attentes)
et l'inflation (en ralentissement) ont présenté un diagnostic plutt favorable mais restent distordues par les conditions particuliéres de leur recueil.
Les rapports sur 'emploi en octobre et novembre ont confirmé le message des indicateurs « alternatifs » d'un curieux équilibre sur le marché du
travail : « peu d’embauches — peu de licenciements » mais la perception de la situation de 'emploi par les ménages se dégrade. En déclarant
que I'économie ne paraissait pas en surchauffe, et dans la mesure ou le risque inflationniste ne semble pas inquiéter la Fed, Jerome Powell a
confirmé que le marché du travail devrait rester I'élément central de la politique monétaire alors que le taux directeur est désormais dans « une
fourchette proche des estimations du niveau neutre ». Il a ajouté qu'il ne pensait pas qu’une hausse des taux soit « le scénario de base de qui
que ce soit ».

La Banque centrale européenne (BCE) a baissé a quatre reprises ses trois taux directeurs de 25pb au 18 semestre, confortée dans I'orientation
de sa politique monétaire par le ralentissement régulier de l'inflation (passée de 2,5 % en janvier a 2,0 % en juin). Le ton est toutefois devenu
moins accommodant a I'été 2025. Lors de la baisse de juin, la BCE a estimé sa politique monétaire en « bonne position » pour faire face a
d’éventuels chocs. Le maintien du taux de dépét a 2,00 % en juillet n'a pas surpris mais I'hypothése dominante avant la conférence de presse
était que I'assouplissement reprendrait en septembre. Il n’en a rien été, Christine Lagarde, suivie par d’autres gouverneurs, a choisi de mettre
I'accent sur la résistance de I'économie de la zone euro aux incertitudes commerciales. Si certains gouverneurs restent attentifs au risque de
voir l'inflation durablement passer sous la cible, c’est plutdt une approche prudente qui semble dominer au sein du Conseil et qui s'est affirmée
en décembre. Les révisions a la hausse de la croissance et de l'inflation par rapport a septembre et le ton général de la conférence de presse
ont laissé envisager le maintien des taux directeurs a leurs niveaux actuels, sauf en cas de développements inattendus. Les prévisions font
ressortir une inflation sous-jacente a 2,2 % en 2026 (contre 1,9 % selon les prévisions de septembre) et & 1,9 % puis 2,0 % en 2027 et 2028.
Ce changement significatif est lié a un ralentissement moins rapide de l'inflation dans les services. Une telle hypothése éloigne de fait le risque
d’'un passage durable et marqué de l'inflation sous 2 % qui aurait justifié de poursuivre 'assouplissement monétaire. En décembre, le scénario
de la BCE sur I'activité est apparu optimiste avec une croissance du PIB revue a la hausse sur toute la période de projection : 1,4 % en 2025
(+0.2pp par rapport aux prévisions de septembre), 1,2 % en 2026 (+0,2pp), 1,4 % en 2027 (+0,1pp) et 1,4 % en 2028. Christine Lagarde n’a pas
minimisé les incertitudes, en particulier celles liées aux tensions géopolitiques, mais a noté la robustesse du marché du travail et souligné que
« les dépenses prévues dans les domaines de la défense et des infrastructures, associées a des réformes visant a améliorer la productivité,
pourraient stimuler la croissance plus que prévu ». Aprés une hausse exceptionnelle au 1¢" trimestre (+0,6 %) lorsque les exportations vers les
Etats-Unis ont été anticipées, la croissance du PIB a surpris a la hausse aux 2¢ et 3¢ trimestres (+0,1 % et +0,3 %) mais la progression de la
demande intérieure, en particulier la consommation des ménages est restée modeste. Les résultats des enquétes d’activité laissent espérer une
croissance du PIB de 0,3 % au 4¢ trimestre.

TAUX LONGS

Le rendement du T-note a 10 ans (4,57 % fin 2024) a atteint 4,80 % le 14 janvier pour ce qui sera le point haut de I'année. Par la suite, des
données jugées rassurantes sur l'inflation, de nouvelles déclarations de membres de la Fed, plusieurs indicateurs d’activité en retrait et les
nombreuses incertitudes sur la politique économique de I'administration Trump ont entrainé une détente des taux. Comme les autres classes
d’actifs, le rendement du T-note a 10 ans s’est montré trés sensible aux développements autour de la politique commerciale. Tout au long de la
courbe, les rendements ont connu de violentes variations sur des périodes tres courtes dans la foulée des annonces de Donald Trump sur les
droits de douane réciproques le 2 avril. Un calme relatif a ensuite pu étre observé, toujours troublé néanmoins par des considérations sur la
soutenabilité de la dette des Etats-Unis (dégradation de la note souveraine américaine par I'agence Moody’s le 16 mai de Aaa & Aa1). Le
rendement du T-note & 10 ans, qui était tombé a 4,00 % début avril, est ainsi remonté vers 4,60 % en mai avant de s'inscrire sur une tendance
baissiére heurtée sur fond d’ajustement des anticipations de baisse des taux directeurs et des discussions autour de la loi de finances ‘One Big
Beautiful Bill Act’, promulguée le 4 juillet. Toutefois, les adjudications sont restées bien absorbées, éloignant les craintes de voir les investisseurs
se détourner du marché des titres du Trésor américain. Le rendement du T-note a 10 ans s'est orienté a la baisse pendant une grande partie du
3¢ trimestre 2025, essentiellement en raison des déceptions sur les créations d’emploi en juillet et aodt. Il a terminé & 4,15 % fin septembre puis
a évolué sans tendance autour de 4,10 % jusqu’a la fin de 'année dans le contexte du shutdown (gel des activités des services fédéraux non
essentiels du 1" octobre au 12 novembre) qui a retardé ou empéché la publication de nombreux indicateurs économiques de premier plan
(inflation, taux de chdmage, croissance, ...). Le rendement du T-note a 10 ans a terminé I'année a 4,17 % soit une détente de 40pb en
douze mois. La partie longue de la courbe a sous-performé (+6pb pour le taux a 30 ans a 4,84 %), les investisseurs s'inquiétant des menaces
sur l'indépendance de la Fed et de la trajectoire des finances publiques. Sous I'effet des trois baisses de 25pb des taux directeurs a partir de
septembre, la partie courte a surperformé (-77pb a 3,47 %). L’écart entre le taux & 30 ans et le taux & 2 ans est passé de 54pb fin 2024 a 137pb
un an aprés. En 2025, le marché des Treasuries a enregistré une performance totale de 6,2 %.
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Le rendement du Bund allemand a 10 ans (2,37 % fin 2024) a commencé par se tendre début 2025 dans le sillage des taux longs américains.
Durant le premier semestre 2025, le mouvement le plus significatif a été observé le 5 mars lorsque le futur chancelier allemand a présenté un
« bazooka budgétaire » prévoyant des dépenses d'infrastructure et de défense permises par la réforme du « frein @ I'endettement ».
Parallélement, les dirigeants européens ont approuvé un plan ciblé sur les investissements de défense. Les anticipations d’une croissance plus
solide et d’une offre obligataire plus importante dans les prochaines années expliquent le comportement des obligations gouvernementales et
leur sous-performance par rapport au marché américain. Les marchés obligataires de la zone euro n'ont bien s(ir pas échappé au début du 2¢
trimestre a la fébrilité qui a saisi toutes les classes d'actifs. Le taux a 10 ans allemand, qui avait atteint 2,90 % en mars, est brusquement repassé
sous 2,50 % en avril (inquiétudes sur la croissance ; fuite vers la sécurité face aux turbulences sur les actions). Il a ensuite évolué sans grande
direction entre 2,50 % et 2,80 % avant de s'inscrire, a partir d'octobre, sur une tendance haussiére pratiquement ininterrompue qui I'a amené a
2,90 % en décembre. Plusieurs facteurs expliquent cette évolution. Les indicateurs économiques ont révélé une croissance supérieure aux
attentes dans la zone euro et les anticipations d’une poursuite de I'assouplissement monétaire (en pause depuis la baisse du 5 juin) ont peu a
peu reflug, la derniére réunion de 'année du Conseil des Gouverneurs en décembre laissant I'impression que le cycle d’assouplissement était
achevé. Le rendement du Bund allemand a 10 ans a terminé 2025 a 2,86 % (+49pb). Le taux allemand a 2 ans (2,08 % fin 2024) a profité
des 4 baisses des taux directeurs de la BCE au 1" semestre. Il est passé sous 1,70 % au printemps 2025 et termine I'année & 2,12 % (+4pb).
La performance annuelle totale des obligations gouvernementales allemandes est négative (-1,4 %) alors que la surperformance des marchés
italien, espagnol, portugais, et, plus modestement, francais a permis aux obligations gouvernementales de la zone euro d’afficher une
performance totale positive (+0,6 %). Le marché des OAT frangaises a été affecté par des discussions budgétaires laborieuses dans une
Assemblée Nationale divisée qui ont conduit a la dégradation de la note souveraine a 'automne. Fin 2025, les taux frangais et italiens a 10 ans
se sont établis &, respectivement, 3,56 % (+37pb en douze mois) et 3,55 % (+3pb).

DEVISES

L’indice du dollar DXY (calculé face a un panier regroupant I'euro, le yen, la livre sterling, le dollar canadien, la couronne suédoise et le franc
suisse), soutenu par une croissance solide de I'économie américaine, a atteint mi-janvier son plus haut depuis novembre 2022. Ce mouvement
s’est inversé lorsque de nombreux investisseurs ont considéré que la dépréciation du dollar faisait partie de la stratégie de Donald Trump. Les
réactions aux annonces des droits de douane du 2 avril ont été spectaculaires sur le marché des changes. De janvier a avril, I'indice DXY a
perdu 9,5 % avant de connaitre des variations de moindre amplitude jusqu’a fin 2025. Les différents accords ont convaincu les observateurs que
le risque d’une guerre commerciale s'éloignait et que la défiance pour le dollar était, de ce fait, moins justifiée. Les anticipations sur la politique
monétaire sont alors redevenues le principal facteur explicatif de I'évolution de la devise américaine. Aprés avoir perdu 3,9 % puis 7,0 % aux 1°'
et 2¢ trimestres, I'indice du dollar a enregistré des hausses modestes aux 3¢ et 4 trimestres (+0,9 % puis +0,6 %). En un an, le dollar a perdu
9,4 %, sa pire performance depuis 2017. Les variations de la parité EUR/USD (1,0354 fin 2024) recoupent pour I'essentiel des « mouvements
dollar » si bien que les grandes tendances sont les mémes que celles de I'indice DXY. Aprés les élections allemandes et les déclarations du
nouveau chancelier, I'euro a été dopé au printemps par la perspective de dépenses budgétaires massives pour assurer la souveraineté en
matiére de défense. La parité EUR/USD s’est dirigée vers 1,18 avant de baisser brusquement fin juillet a 'occasion de I'accord commercial entre
les Etats-Unis et I'Union européenne jugé, dans un premier temps, déséquilibré. Par la suite, la parité a évolué sans direction autour de 1,16 :
le dollar a été affaibli par les attentes d’'une baisse des taux directeurs américains et I'euro a été soutenu par la perspective de voir le cycle
d’assouplissement de la politique monétaire de la BCE toucher & sa fin. La parité EUR/USD termine a 1,1746 (+13,4 % en douze mois).

La parité USD/JPY a connu des variations trimestrielles heurtées (-4,6 % ; -4,0 % ; +2,7 % ; +6,0 %) qui se soldent par une performance stable
en douze mois (-0,3 % a 156,71). La Banque du Japon (BoJ) a augmenté son taux directeur de 25pb le 24 janvier a 0,50 %. Le yen a été
soutenu par les anticipations de la poursuite du resserrement a un horizon assez rapproché. Par ailleurs, face aux turbulences qui ont secoué
les marchés financiers au printemps, le yen a profité de son caractére de devise refuge et de la baisse du dollar. La parité USD/JPY est
ponctuellement passée sous 140 le 22 avril, au plus bas depuis mi-septembre 2024. Le retour a un certain calme sur le front commercial et le
reflux des anticipations de remontée des taux directeurs de la BoJ ont par la suite affaibli le yen. Le passage de la parité au-dessus de 154 fin
octobre a entrainé de premiéres déclarations d’officiels japonais sur I'évolution du marché des changes, ce qui n’a pas empéché la parité de se
diriger vers 158, proche de ses plus hauts de I'année établis en janvier. La baisse du yen a été accentuée par les tensions géopolitiques entre
le Japon et la Chine et par les tensions sur les rendements obligataires japonais (+97pb en douze mois sur le taux a 10 ans). Le 19 décembre,
la BoJ a porté son taux directeur a 0,75 % (plus haut depuis 1995).

PERSPECTIVES

En 2025, la croissance de I'économie mondiale a déjoué les pronostics trés pessimistes établis apres les annonces du Liberation Day de Donald
Trump sur les droits de douane réciproques. Ces derniers mois, les grandes institutions internationales et les prévisionnistes privés, ont revu a
la hausse leurs prévisions pour 2025 tout en conservant une croissance solide pour 2026. Les conséquences des droits de douane sur la
croissance ont été moins importantes qu’attendu et les investissements technologiques ont été beaucoup plus dynamiques qu’envisagé et
devraient continuer a soutenir la croissance en 2026. Cet environnement somme toute clément a permis aux actions mondiales de progresser
en décembre aprés des variations heurtées en novembre. Une des sources de volatilité des marchés boursiers au cours des derniers mois, a
savoir la crainte d'une bulle de I'Intelligence artificielle (IA), devrait rester présente en 2026. Dans les grandes économies développées (a
I'exception notable du Japon engagé dans un cycle de remontée des taux directeurs), les banques centrales considérent désormais que leur
politique monétaire est proche de la neutralité et ont annoncé en décembre, plus ou moins explicitement, que le cycle d’assouplissement est
achevé.
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La Réserve fédérale américaine devrait toutefois poursuivre la baisse de ses taux directeurs mais les anticipations sont désormais plus prudentes
et une pause est envisagée au 1er trimestre. Ces ajustements sur les attentes en matiére de politique monétaire n’ont pas semblé inquiéter les
investisseurs en actions qui considérent que les fondamentaux macro et microéconomiques devraient rester porteurs en 2026. Dans ce contexte,
nous maintenons une vision constructive sur les marchés actions.

VARIATIONS
TAUX
, , variation

Taux 3 10 ans 31 décembre 2025 31 décembre 2024 (points de base)
US T-note 417 4,57 -40
JGB 2,07 1,10 97
OAT 3,56 3,20 37
Bund 2,86 2,37 49
DEVISES

31 décembre 2025 31 décembre 2024 variation
EUR/USD 1,1746 1,0354 13,4%
USD/JPY 156,71 157,20 -0,3%
EUR/JPY 184,01 162,78 13,0%
EUR/GBP 0,8717 0,8275 5,3%
GBP/USD 1,3475 1,2516 7.7%
EUR/CHF 0,9307 0,9401 -1,0%
USD/CHF 0,7926 0,9074 -12,7%
BOURSES

31 décembre 2025 31 décembre 2024 variation
Euro Stoxx 50 57914 4896.0 18,3%
Stoxx 50 4918.0 4308.6 14,1%
CAC 40 8149.5 7380.7 10,4%
Xetra-DAX 24490.4 19909.1 23,0%
Footsie 100 99314 8173.0 21,5%
SMI 13267.5 11600.9 14,4%
Dow Jones 30 48063.3 425442 13,0%
Nasdaq 23242.0 19310.8 20,4%
S&P 500 6845.5 5881.6 16,4%
Nikkei 225 50339.5 39894.5 26,2%
Topix 3409.0 2784.9 22,4%
MSCI all countries (*) 1014.6 841.3 20,6%
MSCI Emergents (*) 1404.4 1075.5 30,6%
(*) en USD

Source : Bloomberg, Reuters, BNPP AM
1. Mention : Ce document original est destiné a un usage interne mais son contenu peut étre utilisé dans des documents externes.
2. Avertissement : Cette présentation a été préparée uniquement a l'intention et aux fins internes de ses destinataires. En conséquence, elle ne confére aucun droit de publication ou communication, en tout
ou en partie, a quelconque tiers qui n’en est pas le destinataire direct.
Toute information visée dans cette présentation, sauf celle qui figure dans le domaine public, est strictement confidentielle, sauf notification contraire par écrit ou par e-mail de la part d'un représentant
habilité de BNP Paribas Asset Management. Cette présentation ne peut étre divulguée, diffusée ou utilisée en tout ou en partie pour tout autre objectif que celui pour lequel elle a été préparée sans le
consentement préalable notifié par écrit ou par e-mail par un représentant habilité de BNP Paribas Asset Management.
Les performances passées ne préjugent pas des performances a venir.
Si cette présentation ne vous est pas destinée, sachez que toute utilisation, distribution ou reproduction de cette présentation en tout ou en partie ou toute action entreprise sur la base de celle-ci est
strictement interdite par la loi et peut engager votre responsabilité et/ou entrainer d'autres conséquences importantes. Si vous avez regu cette présentation par erreur, veuillez la renvoyer immédiatement,
la détruire ou la supprimer.
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PATRIMOINE CONVICTIONS

Il.  GESTION
Au 31 décembre 2024, I'allocation d’actifs était la suivante
e Actions : 52.07%
e  Obligations : 34.36%
o Diversification : 5.42%
o Liquidités : 8.16%

En début d’année, nous avons privilégié les actions américaines (24.16% du portefeuille au 31/12/2024) face aux actions européennes (18.23%
au 31/12/2024) au regard de la dégradation des perspectives économiques en Europe. De leurs cOtés, les Etats-Unis bénéficiaient d’'une
économie plus robuste et du programme économique favorable aux entreprises (baisse de la fiscalité¢, déréglementation...) annoncée par
I'administration Trump. L’annonce, en avril, d’'une hausse significative des droits de douane par 'administration Trump, a renforcé le risque d’'une
stagflation pour 'économie américaine et d’un ralentissement plus marqué pour I'économie mondiale. Aussi, nous avons réduit I'exposition aux
actions américaines (20.2% fin avril) en allégeant notamment le fonds BNPP US SMALL CAP et réduit I'exposition globale de deux points. Cette
annonce, a expliqué notre prudence méme si notre scénario central ne prévoyait pas de récession en 2025. La poursuite de la baisse du dollar
nous a, par ailleurs, incités a introduire des positions couvertes (notamment fonds BNPP US VALUE). En septembre, la baisse des taux
annoncée par la Fed, les indicateurs économiques solides et les bons résultats des entreprises nous ont amenés a relever progressivement la
part actions pour atteindre 53.2% en fin d’année. Le renforcement a notamment porté sur les US avec un biais en faveur des valeurs
technologiques au travers notamment du fonds BNPP US Growth ainsi que les actions émergentes.

La pondération de la poche obligataire a été maintenue stable au cours de I'exercice mais la duration a été sensiblement augmentée au cours
de I'exercice. Nous avons privilégié les fonds obligataires européens Investment Grade et avons au mois d’avril pris des bénéfices sur le fonds
AMSelect Fidelity US Aggregate, initié en début d'année, suite & la baisse significative des taux US & 10 ans, sur fond de crainte récessionniste
aux Etats-Unis.

Nous avons par ailleurs réduit les liquidités au cours de I'exercice afin d’introduire en portefeuille les métaux précieux (fonds OFI Precious
Metals), dont les perspectives nous semblent particulierement favorables et décorrélées du reste des marchés financiers. La gestion alternative
a également été renforcée au travers des fonds tels que Lumyna ou encore Helium.
Au 31 décembre 2025, I'allocation d'actifs était la suivante :

- Actions : 53.56%

- Obligations : 34.47%

- Diversification : 11.30%

- Liquidités : 1.67%
La performance nette s'établit a +6.77% sur I'exercice 2025.
Au 31/12/2025, les principaux OPCVM BNP Paribas détenus, hors sicav monétaires, au cours de I'exercice : BNPP SMAL CAP EUROLAND, ,
BNPP SUT US VALUE, BNPP US SC, BNPP US GROWTH, BNPP E MSCI ESG JAPAN FMTE, BNPP JAPAN SMALL CAP, BNPP FD HIGH

CONVICTION, BNPP EURO CORP, BNPP FLX STRUCTURE CR AAA, BNPP FLX STRUCTURE CR IG, BNPP E MSCI NORTH AMERICA,
BNPP GLOB ENVIRONEMENT, BNPP BOND 6M, BNPP EUR HY, BNPP FLX COMMO, BNPP GREEN BONDS

* k k
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PATRIMOINE CONVICTIONS

Changements intervenus au cours de I'exercice
24/01/25 :

- Transformation en OPCVM,

- Modification de I'objectif de gestion,

- Modification de la stratégie d'investissement,
- Adaptation du profil de risque,

- Maj des réglements des fonds.

- Passage en article 8 SFDR

Performance
La performance annuelle s'éléve a 6.77% pour la part GF.
La performance annuelle s’éléve a 6.77% pour la part Sélection.

La performance annuelle s'éléve a 7.31% pour la part Privilege.

La performance passée ne préjuge pas des résultats futurs de 'OPC

Opérations de financement sur titres en application du Réglement SFTR

L’OPC n’est pas concerné par les instruments SFTR au cours de I'exercice.

* k%

Risque global

Le risque global du FCP est calculé selon la méthode de calcul de I'engagement.

* k%
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DEONTOLOGIE

Instruments financiers du Groupe détenus dans 'OPC

Cette information figure dans I'annexe du rapport annuel - Complément d'information.

* % %

Principaux mouvements intervenus dans la composition du portefeuille titres sur la période

151N Libellé produit Sens Montankt bhrut
LUZ41ZEE7 31 EMNFF Us GROWTH IHE LSchat E 514 3539,40
LI452425583] EMFF RESFE US WALLUE MULTI-FACTOR EQ IHE Schat 5 56T 053,80
IEQOOZEISAG] H SEF S00 EQUAL WEIGH 258 EUR Sc:hat 3 E28 970,40
FROooovo03s8] EMF PARIEAS MOIS ISE PARTS IC 2 ODECIMFALE | Achat 2 FET a0s,.00
LIHa53500591 EMFPFR US SMALL SAF IHE Schat 3 303 038,00

151N Libelle produit Sens Montankt brut
LUz53235967] ENMFPF US GROWTH IEC Wente E 537 016,73
LIH455425875] EMNPF RESE US WALLUE MULTI-FACTOR EQ IS A, Wenke 5 853 097,13
FRoooyvoo3as] EMF PARIEAS OIS ISE PARTS IC 2 DECIMKALE | Wenke 4 50 559,54
LiJz31040503] AMMSELECT AMUMNMDI EUROFE EQUITY WALLUE IS4 | Wente 4 359 334,64
FRooavooss] EMF PARIEAS OIS ISE PARTS IC 2 DECIMALE | Wente 29585 031,55

* ok k

Dans le cadre de la gestion des Placements Collectifs, des frais de transaction sont facturés a I'occasion des opérations portant sur les
instruments financiers (achats et ventes de titres, pensions, futures, swaps).

* % %

Transparence de la promotion des caractéristiques environnementales ou sociales et des investissements durables
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PATRIMOINE CONVICTIONS

Par investizsement
durable, on entend
un investizsement
danz une activité
£conomigue qui
contribue & un
ohjectif
environnemental ou
zocial. pour autant
gu'il e cause de

préjudice important &

aucun de ces
objectifs et que les
societes dans
lesguelles Le produit
financier a investi
appliguent des
pratiques de bonne
FOUVErTIANCE.

La Taxinomie de l'UE
est un systeme de
classification institue
par le Reglement
(UE) 2020/852, qui
dresze une liste
d'activités
économiques
durables zur le plan
environnemental. Ce
réglemeant ne
comprend pas de
lizte d'activités
&conomiques
durables sur le plan
social Les
imvestissements
durables ayant un
ohjectif
environnemental ne
sont pas
nécessairement
alignés sur la
Taxinomie.

Modéle d'informations périediques pour les produits financiers visés & L'article 8, paragraphes 1, 2 et 2
biz, du réglement (UE) 2013/2088 et & l'article & premier alinéa, du réglement (UE) 2020/852

Dénomination du predult : PATRIMOINE CONWVICTIONS

Identifiant d'entité juridiqua : BEIR00D0IWIEY1ZYLI0

CARACTERISTIQUES ENVIRONNEMENTALES ET/0U

SOCIALES

Ce produit financier avait-il un objectif d'investissement durable?

Y ] Oui

Il a réalisé des investissements
durables ayant un objectif
environnemental : _ %

dans des activités
économigues qui sont
considérées comme durables
sur le plan environnemental
au titre de la taxinomie de
I'UE

dans des activités
&conomiques qui ne sont pas
considérées comme durables
sur le plan environnemental

au titre de la Taxinomie de
L'UE

Il 2 réalizé des investissements
durables ayant un objectif
social : _ %

® ¥ Non

Il promouvait des caractéristiques
environnementales et/ou sociales (E/S) et,
bien qu'il n"ait pas eu d’objectif
d'investissement durable, il présentait une
proportion de 32.5% d'investissements
durables

ayant un objectif environnemental et
réalizés dans des activités économiques
qui sont considérées comme durables sur
le plan environnemental au titre de la
taxinomie de L'UE

»

ayant un objectif environnemental et

x . - .
réalizés dans des activités économigues
qui Ne sont pas considérées comme
durables sur le plan environnemental au
titre de la taxinomie de "UE

»

ayant un objectif social

IL promouvait des caractéristiqgues E/S,
mais n'a pas réalisé d'investissements
durables

Sauf indication contraire, Uensemble des donnédes réalisées du présent rapport périodigque SO0t exprimeées en
mayenne trimestrielle pondérée sur base de 'actif sous gestion. Cependant le produit financier ast investi dans
des OPC externes pour lesquels les informations périodigees nont pas encore &0é publides. Les chiffres
COMMunigués ng portant donc gue swr la partie du portefeville pour laguelle Uinformation est disponible et ne
SONt pas représantatifs de l'ensemble du portefeuville.

Dans quelle mesure les caractéristiques environnementales et/ou sociales
promues par ce produit financier ont-elles été atteintes?

Le produit financier promeut des caractéristigues environnementales et sociales en dvalvant les
Mvestissements $0us-jacents en tenant compte de critdres environnementaux, soCiaux et de
gouvernance (ESG) et en investizsant via des fonds dans des dmetteurs justifiant des bannes
oratiques envirgnnementales ef sociales, tout en mettant en @wwre de solides pratigues de
gouvernance dentreprize dans l2ur secteur d'activitd.

Rapport annuel au 31 Décembre 2025
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PATRIMOINE CONVICTIONS

Lors drinvestizsement dans des fonds actifs internes, la société de gestion s"appuie sur wne
méthodologse ESE propriétaire et appligue des critdres diexclusion & 'dgard des émetteurs gui
enfreignent les normes et conwentions internationales ou qui sont actifs dans des secteurs
sensibles définis par la politique de condwite responzable des entreprizes (« Politiqgue RBC »).

La performance ESG d'un émetteur ezt dvaluée par rapport 4 une combinaison de facteurs
anvirgnnementauws, S0Ciaux et 48 Fouvernance, qui incluant, sans sy limitar :

- Swr le plan environnemental - le réchauffement climatique et la lutte contre les émissions de
gar & effet de serre (GES), L'efficacitd énergétique, ['économie des ressources naturelles, e nveau
d'émizsion de COZ et lintensité énergétique

- Sur la plan social : la gastion de 'emploi et des restructurations, 83 accidents du trawail, la
politigue de formation, les rémunérations, le taux de rotation du personnel et le résultat PISA
(Programme International pour L& Suivi des Acquis das élévas)

- Sur le théme de la gowvernance dentreprize : lindépendance du conseil d’administration wis-a
wis de la direction générale, le respect du droit des actionnaires mindritaires, la séparation des
fonctions de direction et de contrdle, la lutte contre la corruption, le respect de la Liberté de la
prese

En outre, la société de pestion cherche & promowvoir de meillewres pratiquas en mettant en @uvra
une politigue active d'engagement avec les entreprizes wers 083 pratigues responsables
(engagement individuel et collectif avprés des entreprises, politigue de wote en assemblée
oéndrale).

Lors dinvestizsement dans des fonds externes actifs etfou passifs, la société de gestion s"appuie
sur les méthodologies ESG et les politigues d'exclusion des sociétds de gestion externes ou des
fournizseurs d'indice, 2ingi gue sur leers politigues actives d'engagament aver l2s entreprises vers
des pratigues responsables et sur l'analyse d'une equipe dédide & 'évaluation de fonds externes.

En sus des critdres usvels de sélection (analyse quantitative, analyse gualitative et due diligence
risgue), l'égquipe d'analyse de fonds externes offre un classement basé sur des critdéres extra-
financiers (ou ESE) pour chague gérant ou fonds recommandd, et ce dans chague secteur.

Cette dquipe applique une notation ESE qualitative plutdt gue quantitative aux fonds et gérants
sélectionnes afin dévalver la mise en euvre effective des pratigues E3G et Uinclusion da critéres
extra-financiers dans leur processus dinvastissement.

Le systhme de notation ESE de cette dquipe est construit autour de principes fondamentaus -

- Une cohérence d'approche systématiguement apoliquée A travers toutes les classes d'actif et
zectaurs pour garantic una homogénéité dans la notation,

- Une méthodologie propre applicable aussi bien aux fonds ISR (investissement socialement
respansables) guiaux fonds classigues, awver des réples bien définies wisant 3 limiter toute
subjectivite,

- Une note E3G & la fois de |2 socidté de gestion et du fonds (12 dernigre intégrant la note E3G de
3a socigtd de gestion).

Aucun indice de référence n'a éré désigné pour atteindre les caractéristiques environnementales
ou sociales promues par le produit financier.

Les objectifs environnementaux ainsi que los objectifs socidux awcguels las investissemants
durables du produit financier ont contribué sont indigqués 2 13 question « Quels étaient Les objectifs
des investiszaments durables que le produit financier antendait notamment réalizer et commant
les imvestissements durables effectués y ont-ils contribué ? »
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Quelle a éte la performance des indicateurs de durabilite ?

= el Les indicateurs de durabilité suivants sont utilisés pour mesurer la réalization de chacwne des
&5 Indieateurs de caractéristigues environnementales ou tociales promues par le praduit financier -
:lurﬂhiljt.épe t STigu Wi % Qu i o s o pradu ar:

de mesurer la

TR ) = lo powrcentage du portefeuille du prodwit financier investi dans des fonds actifs internes qui

e conforme & Lla Politique RBC : 100%

caractéristiques
en-uim_nnementa]_eg = Le pourcentage du portefeville investi via des fonds internes etfou externes actifs etiou
ou sociales promues passifs dans des fonds catégorisés article 8 ou article 9 selon le Réglement SFOR: 85.8%

le produit
]F';:rancil:;r eont = lo pourcentage du portefeville du produit financier inwesti dans des = investissements
atteintes. durables = tels que définis A Uarticle 2 (17) dv Réglement SFDR: 32.5%

..Bt par rapport dux périodes précédentes ?

Hon applicable pour Le premier rapport périodigue.

Quels éraient les objectifs des investissements durables que le produit
financier entendait notamment réaliser et comment les investissements
durables effectuds y ont-ils contribué?

Les investiszements derables réalizés par le produit financier vizent & financer les soCiétés qui
contribuent aux objectifs environnementiux etfov SoCiaux par le biais da leers produits et services
ainsi que leurs pratiques durables. La méthodologie propriétaire intégre différents critéras dans
za ddfinition des invastiszemants durablas qui zont considérés comme des composants essentiels
pour qualifier une entreprise de « durable ». Ces critres sont complémentaires les uns des autras.
Dans la pratigue, un émettewr doit remplir 2u moins lun des eritéres décrits ci-dessous pour &tre
considérd comme contribeant a un objectf environnemeantal ou social:

1. une société dont l'activité économigue est alignde swr les objectifs du Réglement europgan
sur la taxonomie ;

2. wne socidtd dont L'activité économigua contribue & un ou plutieurs objectifs de développement
durable dez Mations wies (00D de ONL ;

3. wne societé opérant dans le secteur des @missions de GES dlevdas qui fait évolver son modéle
d'entreprise pour atteindre L'objectif de maintien d'una hawvsse de la tampératura mondials
inférieure a 1.5°C ;

4. wne socidté appliquant des pratigues envirdnnemantales ou socales « best-in-class » par
rapport & 5835 pairs dans le sectewr et la région géographique concernds,

Les abligations wertas, les ablizations sociales et ez obligations durables émises pour soutenic
des projets  environnementaux  eLf0u  sociawx  spECifigues  sont  épalement gualifides
dinvestissements durables & condition que ces titres da créance recoivent ung recommandation
d'investizsernant « POSITIVE » ou « NEUTRE » du Sustainability Centar & 13 svite d'une évaluation
de Uémetteur et du projet sous-jacent basée sur une méthodologie progridtaire d'évaluation des
abligations vertes/zociales/durables.

Les zocidtés identifiées comme des investissements derables ne dowent pas nuire da maniéra
significative 3 d'avtres objectifs environnementaux 0u OCiaux (principe coONsistant 3 « ne pas
causer de préjedice important =) et doivent appliquer de bannes pratiques de gouvernance. BNP
Paribas Aztet Management (BMPP AM) 2'appuie sur sa méthodologie inteme pour évaluer toutes
les socigtés par rapport 3 Ces exifences.

Le site Internat de la socidété de gestion contient de plus amples informations sur la méthodologia
ntarna.

L'engagament minimum dimvestissement de produit financier dans des investissements durables
est caleulé swr la base Q'une mdthodologie pondérée par actif sous gestion, sans Qu'awtum
mimmum d'engagement dinvestisiemants durables ne 5ot reguis pour les fonds sous-jacents. A
ce titre, wng approcha en transparence est appligude afin de calculer la proportion minimale

3

Rapport annuel au 31 Décembre 2025 13



PATRIMOINE CONVICTIONS

Lez principales
incidences négatives
correspondent aux
incidences négatives
les plus significatives
des décisions
dinvestissement sur
les facteurs de
durabilité ligs aux
guestions
environnementales,
sociales et de
personnel. au respect
des droits de 'homme
et & la lutte contre La
corruption et les actes
de corruption.

d'investissernent dwrable du prodwit financier en fonction des données déclarées par les fonds
s0Us-jacents.

Lors driinvestizsament dans des fonds externes actifs et/ou passifs, la société de gestion s'appuie
sur les méthodologies et les engapements d'investizsements durables déclarés par les socidtés
de gestion desdits fonds etfou les fournisseurs dindices qui ont 8t€ ewx-mémes sélectionnds par
éguipe d'analyse interne dédide.

Lors diinvestissement en fonds actifs internes, la socidtdé de gestion utilise sa méthodologie
proprigtaire sur les imwestissements durables comme décrite ci-dessus..

Dans quelle mesure les investissements durables que le produil financier a
notamment réalisés n'ont-ils pas causé de préjudice important a un objectif
d'investissement durable sur le plan environnemental ou social?

Les investissements derables gue le produit a lintention de réaliser en partie. via ses
mvestissaments en fonds intarnas actifs, ne donvent pas nuire de maniére significative & un objectif
ervirannemental ou social {principe consistant & « ne pas causer de préjudics imM@ortant »). A cet
égard, la société de gestion s'engage a analyser les principales incidences négatives sur les
facteurs de durabilitd en tenant compte des indicateurs Q'incidence négative tels gue ddfinis dans
le réglement SFOR et & ne pas investir dans des émetteurs qui ne respectent pas les standards
établis par les principes directewrs de I'0OCDE et des Mations Unies relatifs awe entreprizes et aux
droits de l'homme.

Lors diinvestissement dans des fonds externes actifs etfou passifs sélectionnés par L'éguipe
d'analyse interna, la société de gestion s'appuie Sur les données des sOCiétés de gestion desdits
fonds pour analyser les principales incidences négatives sur les facteurs de durabilitd en accord
aver les ewigances réglementaires.

Comment les indicateurs concernant les incidences négatives ont-ils gré
pris en considération ?

Tout au long de son processus dinvestiszement, la socidté de pestion sassure gue les
mvestissements durables réalisés viz des investissements en foads intarnes actifs
prennent en compte Uensemble des principdux indicatewrs dincidence négative du tableau
1 de Uannexe 1 du réglement délégud (UE) 2022/1288 en mettant systématiquement en
®uvre, dans 500 processes dinvestissement, Les piliers de son approche de la doerabilité
définis dans la Stratégie plobale « Sustainability = (GSE) de BWP Paribas Asset
Management et indigués plus en aétail ci-dessous ; Politigue REC. Intdgration ESG ;
Politique de waote, dialogue &t engagament, Vision prospective - L83 « 3E3 = (Enerpgy
transition, Environmental sustainability, Equality & inclusive (transition énargétique, la
protection de lenvirannemeant, 1'égalité et la croissance inclusival).

Lors diinvestizsement dans des fonds extarnes actifs etfou passifs sdlectionnés par L"éguipe
d'analyse interne, la sociétd de gestion S'apguie sur les donndes des sociébés de pestion
externes ou des fournisseurs dindice pour la prise en compte des principawx indicatewrs
dlincidence négative.

Les investissements durables diaient-ils conformes aux principes
directeurs de 'OCDE a lintention des entreprises multinationales et qux
principes directeurs des Nations wries relatifs dux entreprises ef Qux
droits de 'homme ? Description détaille -

Les investissements durables, réalizés via des investissements en fonds intermes actifs.
font l'objet dranalyses régulibres afin diidentifier las émettewrs susceptibles d'enfreindre
les Principes du Pacte mondial des Nations Unies, les Princiges directeurs de 'OCDE pour
les entreprizes moltinationales et las Principes directeurs des Nations unies relatifs aux
entregrises et aux droits de 'homme, ¥ comporis les principes et droits fixds par les hoit
comventions fondamentales citdes dans la Déclaration de I'Organisation internationale du
travail relative aux principes et droits fondamentaws av travail et La Charte internationale
des droits de Uhomme. Cette évaluation est réalizée av zein du Sustainability Center de

4
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BMPP AM sur 2 base d'une analyze interne &t dinformations fournies par des experts
axternes, et en consultation awec l'dquipe CSR du Groupe BNP Paribas. En cas de
manguament grave et rdpgté & ces principes, l'dmetteur est placé sur une « liste
d'axclusion = et ne peut plus faire l'objet d'investissements. Les investiszements existants
doivent &tre retirds du portefeville conformémant & une procédure intarna. Si un &metteur
a3t considérd comme susceptible d'anfreindre L'un des principes, il st place surwne « liste
de turvgillance =, le cas échéant.

Lors diinvestizzement dans des fonds externes actifs etfou passifs sélectionnés par "éguipe
d'analyse interns, L2 sociétd de gestion s'appuie sur les donndes géclaréas par les socidtds
de gestion desdits fonds pour L3 conformité aux normes et conventions internationales
mentionnées ci-0essus

La taxinomie de 'UE &tablit un principe consistant @ « ne pas causer de préjudice
important ®, en vertu duguel les investissements alignés sur la taxinomiz ne
devraient pas causer de préjudice important aux objectifs de la taxinomie de I'UE
et s'accompagne de critéres spécifiques de I'Union.

Le principe consistant @ «ne pas causer de préjudice important @ s’applique
unigquement aux investissements sous-jacents au produit financier qui prennent en
compte les critéres de 'Union européenne en matiére d'activités économigues
durables sur le plan environnemental. Les investissements sous-jacents a la portion
restante de ce produit financier ne prennent pas en compte les critéres de 'Union
europeenne en matiere dactivités economigues durables sur le plan
environnemental.

Tout autre investissement durable ne doit pas non plus causer de préjudice
important aux objectifs environmnementaux ou soCiaux.
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Comment ce produit financier a-t-il pris en considération les principales
incidences négatives sur les facteurs de durabilité ?

Le produit prend en compte certaines des principales incidences négatives sur les facteurs da
durabilibé

Lors diinvestizsement dans des fonds actifs externes et des fonds passifs, sélectionnds par l'éguipe
d'analyse interne, |2 soCiéDE de gestion t'appuie sur les données de socidtés de gestion externas
pour la considdration des principales incidences négatives sur les facteurs de durabilité,

Les investistements en fonds internes actifs mettent systématiquemant en euwra, dans leur
processus d'investissement, les piliers d'investissement responsable définiz dans la G55

ces piliers sant régiz par des politiques & L'échelle de l'entreprise qui définissant des critdres
didantification, d'examen et de priorisation ainsi que de gestion ou d'atténuation des incidences
negatives sur les facteurs de derabilite cavsde par les emettaurs.

La Politigue REC établit vn cadre commun & lensemble des inwestissements et des activités
dconomigues qui aide & identifier les secteurs et comportements présentant un risque dlowvd
d'incidence négative en violation das normeas internationales. Dans le cadre de |3 Politigue RBC,
lez politiques sectorielles offrent une approche sur mesvre pour identifier et priorizer les
principales incidences négatives en fonction de la nature de l'activitd dconomigue et, dans de
nombreux cas, de la Zone géographigue dans laguelle elle a liew.

Les Régles d'intégration ESG comprennent une sérig d'engagements qui SOnt impartants pour
atténuer les principales incidences négatives sur les facteurs de durabilits et orientar L2 procassus
d'intégration E3G interne. La méthodologie de notation ESG propriétaire comprend 'évaluation
d'un certain nombre dincidances négatives sur les facteurs de durabilitd cavsées par les socidtés
dans lesguelles nows investiszons. Le résvltat de cette évaluation peut awvoir un impact sur les
modéles de valorisation ainsi que sur la construction du portefeville en fonction de la gravité et
de l'importance des incidences négatives identifides.

Par conzdguent, 2 socidté de gestion tient compte des principales incidences négatives sur la
durabilité tout av long du processus dinvestissemant en 3'appuyant sur les notes E3G propridtaire
ot la création d'un portefaville avec un profii ESG amélioréd par rapport & son univers
ainvestizsemant de référence.

Dans le cadre de sa vision prospective, 3 socidté de pestion définit un ensemble d'objectifs at
d'indicateurs de performance permettant de meswrer la maniére dont la recherche, les
portefeuilles et les engagements sont alignés sur trois thémes clés identifiés : les « 3E » (Energy
transition, Environmental sustainability, Equality (transition énergétiqua, protection de
l"'environnement, &galité et croizsance inclusive)) et ainsi soutenir l'ensemble des processus
Qinvestissement.

En outre, Uéguipe dédie 3 |a politigue d'engagemeant (Stewardship) identifie régulieremeant les
ncidences négatives par le biais de recherches continues, de collaborations awver d'autres
Mvestisseurs et du dizlogue avec des ONG et d'autras experts.

Les mesures vitant & gérer gu & atténuer ez principales incidences négatives sur les facteurs de
durabilité dependent e la gravits et de Limportance de ces impacts. 023 mesures s'appuient sur
la Politigue RBC, les Régles d'intégration ESG et la Politigue d'engapement et de wote, qui
comprennent g5 dispositions suivantes

Exclusion des émetteurs qui enfreignent les normes et conventions internationales et des
émetteurs impligués dans des activités présentant un risqee inacceptable pour la société
et/ou l'ervirgnnemeant

Dizlogue aver les émefteurs afin de les encourager 3 améliorer leurs pratigues
environnementales, socizles et de povvernance et, par conséguent, & atténuer les incidences
négaties potentielles

S'assurer que tous les titres inclus dans le portefeville sont associés & des recherches ESG
concluantss

5
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Gdrer les portefouilles en 'assurant que lewr note ESG globale adpasse celle de lindice ou
de lunivers de référence

Sur la baze de l'approche ci-dessus et en fonction de la composition du portefeville du produit
financier (ie le type d'émettewr), le produit financier prend en compte et gére ou atbénue les
principales incidences négatives ci-aprés sur les facteurs de durabilité Indicateurs obligatoires
applicablas aux entreprizes -

4. Exposition & des sociétés actives dans Le secteur des combustibles fossiles

10. violations des principes du pacte mondial des Mations wnies et des principes directeurs de
"OCDE pour les entreprizes multinationales

14, Exposition & des armes controverséas (mines antipersonnel, armes & sous-munitions, anmes
chimigues et armes biologigues)

La déclaration SFDR: Sustainability-related disclosures - BNP Paribas - intégration du risque da
durabilitd &t prize en compta des principales incidences négatives contient des informations
détailldas sur la prise en compte des principales incidences négatives sur les facteurs de
durabilité.

Quels ont été les principaux investissements de ce produit financier?

Investissements les plus importants ** Secteur % dactifs*  Pays**
AMSELECT ROBECO GLB ECLEM I C Autre 5,06% Luxembourg
BMPP FD LS GW IH EUR C Autre 5,04% Luxembourg
BMPP FD RES US W MF ECLIH EUR C Autre 4.61% Luxembourg
La liste comprend les AMSELECT HSBC EURD EQV IC Autre 3,97% Luxembourg
investissements PIMCD GIS INCOME FUND INSEHA Autre 3,04% irelande
constituant [a plus BMNY ML RES HM EUR CR B-GEURA Autre 3,02% irelande
g'_fmde 'f""’mti“" AMUNDI EURD STOMXX 50 - UCITS ETF DR - EUR [C) ETF-E | Autre 3,66% Luxembourg
d'inwestissements du
produit financier au NB BRM EURD BOMND AB RE-IZ Autre 3,53% irelande
cours de la période BNPP E MSCI USA MTE UCITS ETF C ETF-E Autre 3,45% Luxembourg
de référence, 3 savoir BNPP E M5C1 EMU ESG FMTE - EUR ETF-E Autre 3,44% Luxembourg
311235 EMPP FD EURD CORPED | C Autre 3,23% Luxembourg
ENPP FD EURD BD 1 C Autre 3,15% Luxembourg
KTRACKERS S&P 500 EQUAL WEIGHT UCITS ETF ETF-E Autre 3,13% irelanda
LAZARD CREDIT FI Autre 2,97% France
EMFPP FO' ERP HCONY INCED P C Autre 2,95% Luxembourg

Source des données - BMP Parlbaz Azzet Management, calculde av 3121202025, Les Investizzemenits les plus iImpaortants
2@ fondent zur des données comptables afficielles et zont basds zur la date de tranzaction.

* Toute différence de pourcentage avec les portefeullles des étatz financlers rézults dune différence d'arrondiz.
== Toute différence avec lez releves de portefeville ci-dessus provient de l'utiUzaton de différentes sources de données.
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CQuelle était la proportion d'investissements liés 3 la durabilité?

Quelle érait allocation des actifs ?

Les invastizzements de prodwit financier utilisés pour atteindre las caractéristiguas anvironnemantales
ou sociales promees (#1 Alignds sur les caractéristigues E/3), conformément aux éléments

L'allocation des actifs contraignants de la stravégie dinvestissement du produit financier est de : 85.2%,
décrit la part des

investiszements dans La proportion diinvestissements durables (#1A Durables) est de 32.5%

des actifs specifigues.

La proportion restante des investissements est principalement utilisée de la maniére décrite dans la
quastion = Quels &taient les investissemeants inclus dans la catégorie « Autres =, quelle &tait laur finalitd
et des garanties envirannementales ou sociales minimales s"apoliguaient-elles & eux?™.

Alignés sur la taxinomie

ER L
e Emvironnementaw: autres
2 5k=
1 Alignés sur les o=
caractériztigues EFS 1B Autres
caractéristiques
Investizzements e ES
#2 Autres 52 7k=
14.8%*

La catégorie #1 Alignés sur les caractéristiques E/5 inclut les investissements du produit financier utilisés
pour atteindre les caracteristiques environnementales ou sociales promues par le produit financier.

La catégorie #2 Autres inclut les investissements restants du produit financier qui ne sont ni alignés sur les
caractéristiques environnementales ou sociales ni considérés comme des investissements durables.

La catagorie #1 Alignes sur les cracteristiques Ef5 comprand :

- la sous-catégorie #14 Durables couvrant les investissements durables ayant des objectifs
environnemeantaux ou socdaux.

- |z sous-catégorie #1B Autres caractéristiques Ef5 couvrant les investissernents alignés sur les
caractéristiques environnementales ou sociales qui ne sont pas considéres comme des investissements
durables.

*Uin titre en portefeuills qualifié d'investissemant durable peut, compte tenu de Pensemble de sas activites,
3 la fois contribuer 3 un objectif social et 3 un objectif environnemental {aligné cu non avec |3 taxonomis de
PUE) et les chiffres indiqués en tiennent compte. Pour autant un méme émetteur ne peut étre comptabilise
gu'une saule fois au titre des investissements durables | #14 Durables).

Dans guels secteurs économiques les investissements ont-ils été réalisds ?

Secteurs [Level 2) % d’actifs
Autres 96,79%
Liquidités 1,67%
Services financiers 1,54%

Source des données : BNP Paribaz Aszet Management, calculée av 31r1272025 Les Investizzements les plus Importants
2@ fondent sur des données comptables afficielles et zont basds sur la date de tranzaction.
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Pour &tre conjorme &
la taxinomie de I'UE,
les eriteres
applicables au gaz
fossile comprennent
des limitations des
émiszions et le
paszage & l'électricité
d'origine
intégralement
renouvelable ou &
des carburants &
faible teneur en
carbone d'ici & la fin
de 2035. En ce qui
concerne L'énergie
nucléaire, les critkres
comprennent des
régles complétes en
matiere de sOreté
nucléaire, et de
gestion des déchets.

®

Dans quelle mesure les investissements durables ayant un objectif
environnemental étaient-ils alignés sur la taxinomie de l'UE?

Le produit financier ne s'engageait pas & avoir une propartion minimale dinvestissements durables
ayant vn objectif anvironnemental dans des activités économiques qui zont considérées comme
durables sur le plan emnvironnemental au sens de la Taxonomie de 'UE, mais en 2 toutafois réalisds.

Les dewx graphiques ci-dessous illustrent la mesure dans laguelle les investissemants durables ayant
un objectif environnemantal sont alignés awec la Taxonomie de UUE et contribuent aux objectifs
environnemantawx d'atténuation du changement climatigue et d'adaptation au changement
climatigue.

La sociaté de pestion utilize des données prowvenant de fournissewrs tiers pour mesurer la proportion
@investissements qui sont alignds sur la Taxonomie de I'UE. Les fournisseurs receeillent les donndes
déclardes par les entreprses et peovent ufilizer des informations égunvalentes lorsqu'elles ne sont
pas facilament accassbles dans s informations rendees publigees. Pour plus dinformations sur la
meéthodologie et les fournisseurs de données de BMPP AM, veuillez consulter le document suivant :
httos-fdocfinder bnpoaribas-am comsagifiles/0EEITECZ-B61 2-4BA5-8441 -DSCOSCCESEDD

L2 Société de gestion améliore actuellement ses systémes de collecte des données d'alignement sur
la Taxonomie de UUE pour garantir Uexactitude et le caractére adéquat des infarmations publides an
matiére de durabilitd dans le cadre du Réglement auropden sur L3 tawonomia. D'autres mises & jour
du prospectus at de l'alignament des engagaments sur la Taxonamie de 'UE pourront &tre affactuées
&N CONsequence.

Les activitds économigques gui ne sont pas reconnues par la taxonomie de UUE ne sont pas
nécessairament nocives pour lenwironnemeant ou non derables. En outre, toutes les activités qui
peuvent apportes une contribution swbstantielle aux obpctifs environnementaux &t socidux ne sont
pas encorg intdgréas dans la Taxonomie de I'UE.

La conformité de ces investissements aux exigences énoncées i l'articla 3 dw réglemeant (UE) 2020/852
(Réglement sur la Taxonomie) n'a pas fait Uobjet d'wne garantie fournie par un avditewr ou d'un
exAmen par un tiers.

Le produit financier a-t-il investi dans des activités lides au gaz fossile et/ou 4
l'énergie nucléaire conformes & la taxinomie de ['UE 17

% Oui

Gaz fossile ¥ Energie nucléaire
Mon:

* Les activités lides au gaz fossile etfou au nudéaire ne seront conformes 3 |a taxinomie de PUE que si elles
contribuant a limiter le changement climatique ["atténuation du changement climatique”) et ne causent pas de
préjudice important & awcun objectif de la Taxinomie de 'UE - voir la note explicative dans la marge de gauche.
LU'ensemble des critéres applicables aux activités économiques dans les secteurs du gaz fossile et de I'énergie
nudéaire qui sont conformes 3 la taxinomie de I"UE sont définis dans le réglement délégue (UE) 2022/1214 de la
Commission.
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Lez activités alipnées
sur la taxinomie sont
exprimeées en
POUrcEntage :

- du chiffre d'affaires
pour refléter la part
des revenus
provenant des
activités vertes des
societés dans
lezquelles le
produit financier &
investi ;

des dépenses
dinvestissement
(CapEx) pour
montrer les
investissements
verts réalisés par
les sociétés dans
lesquelles le
produit financier a
investi, pour une
transition vers une
économie verte par
exemple ;

des dépenses
d'exploitation
{0pEx) pour refléter
les activités
opérationnelles
vertes des sociétés
dans lesquelles le
produit financier &
imvesti.

Lez activités
habilitantes
permettent
directement &
d'autres activités de
contribuer de
manidre
zubstantiellz & la
réalization d'un
objectif
environnemental

Lez activités
transitoires sont des
activités pour
lezgquelles il n'existe
pas encore de
zolutions de
remplacement sobres
en carbone et, entre
autres, dont les
niveaux d'émission
de gar a effet de
SErTe correspondent
aux meillzures

performances
réalisables.

Les graphiques ci-dessous font agparaitre en vert le pourcentage dinvestissements qui dtaient alignds
sur [a taxinomie de [UE Etant donnd quil wewiste pas de méthodologie appropride pour ddterminar
Faligrement des abligations souvergines* sur la taxinomie, e premier graphigue mantre alignement sur
Iz foxinomie par ragport & fous les investisseuwrs du produit financien, y compris [es obligations
Souverzines, tamdis gue (e deuxidme graphigue représents lalignement sur (a fodmomie uniguament par
rappart Qux investizsements du produit financier dutres que les obligations Souveraines.

1. Alignement des imvestissements sur la
taninomie, dont obligations souversines *

1. Alignement des imvestissements sur la
tzminomie, hors obligations cowremmines *

Lo 30%-01% . gon
chifie 3OE0IR | g% Chiffre r
d'affaires I dafaires
3% oy
2a O0% oo 2% 00% _— g0%
i ' CapEx [
CapEx I
. 23% 0,1% ___— ppo%
2w 01t g% ——— !
OpEx I OpEx f
0,0% 50,0% 100,0% 0,0% 50,0% 100,0%

Binvestissements aliends sur la taxdnomie M Investissements alignes sur la taxinomie

B Nucléaire M Nucléaire

HGaz W=z

Autres Investissaments Autres Investissements

* Aux fins de cex graphigues, [es « obligations souvergines » comprennent toutes [Bs exposilions
S0uVEraines

** Alignement taxinamie rdelle

Quelle etait la proportion diinvestissements réalisés dans des activités
transitoires et habilitantes ?

La proportion minimale des investistaments dans les activitds transitoires et habilitantes av
sens de la taxonomie de I'UE ast de O % pour les activités transitdires of de O % pour Les activitds
habilitantas.

Comment le pourcentage d'investissements alignés sur la taxinomie de ['UE
a-I-il évolué par rapport aux périodes de rdférence précédentes ?

Hon applicable paur le premier rapport péricdique.
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Le symbaole @
représente des
investissements
durables ayant un
objectif
environnemental qui
ne tiennent pas
compte des critéres
en matitre d'activités
économiques durables
sur le plan
environnemental au
titre du réglement
(UE) 202/852.

Quelle était la proportion d'investissements durables ayant un objectif
environnemental qui n'étaient pas alignés sur la taxinomie de 'UE ?

La part des investissements durables ayant un objectif environnemental qui ne sont pas alignés
sur le Réglement européen sur la taxonomie est de 17.9%.

La Sociétd de gestion améliore actuellament ses systémes de collects des donndes d'alignement
sur la Taxonomie de 'UE pour garantir Uexactitude et le caractbre addquat des informations
publides en matidre de durabilité dans la cadre dw REglemant européan sur [2 taxonomie. Dans
Vintervalle, le prodwit financier investira dans des investissements durables dont l'objectif
amvirgnnemental nest pas aligné avee la Taonomie da 'UE.

Quelle était la proportion d'investissements durables sur le plan social ?

Les investinsaments derables sur le plan social représantent 15.0% du produit financer.

Quels étaient les investissements inclus dans (a catégorie « Autres »,
quelle était leur finalité et des garanties environnementales ou sociales
minimales s'appliquaient-elles 4 eux?

La praportion restante des imeestizszements peut inclure :

- La progortion d'actifs gui ne sont pas utilisds pouwr atteindre les caractéristiques
anvinnnementales ow zociales promues par e prodwit financier. Ces actifs sont utilizés & des fins
dinvestissemants ou

- paur les fonds externes, la proportion d'actifs qui ne respectant pas les standards minimums
dtablic pour atteindre lez caractéristigues environnamentales ou sociales promues par le fonds
souz-jacent conformément aux donndes déclarées par les soriétds de pestions des fonds externes

- des instruments gui sont principalement utilisés & des fins de liguidité, de gestion efficace de
portefeville etfow de cowverture tels que les expioes, dépldis et instruments dérivés.

La socidtd de gestion s'assurera gue o8t investissements sont effectués tout en maintenant
U'amélioration du profil ESG du produit financier. En outre, Cas invettistaments sont, Le cas dchéant,
affectués conformément & nos processus internes, y cOompris dans le respect des paranties
anvirgnnementales ou sociales minimales swivantes :

- la politigue de gestion des risques. La politique de gestion des risques énonce les procédures
NECassaires pour permettre & 13 soridtd de gestion d'dvaluer l'axposition de chague produit financier
quelle gbre aux risques de marché, de liguiditd, de durabilité et de contrepartie

- la Politigue REBC, le cas échéant, en excluant les sociétés impliguées dans des controverses an
raison de mauvvanas pratigues lides aux droits de Fhomme et du travail, & Fenvironnament et & La
corruption, ainsi que les émettewrs actifs dans des secteurs sensibles (tabac, charbon, armes
controversées, amiante, etc) car ces sOcidtés sont considérées comme enfreignant les normas
nternationales ou comme étant 3 l'origing de dommages inacceptables pour la socidtd etiou
L'ervironnament.

Lors dinvestissement dans des fonds extarmnes | la sociétd de pestion s'appuie sur les données
déclaréas par les socidtés de gestion desdits fonds pour 3 conformité aux normes et conventsons
ntearnationales mentionnées ci-dessus..
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Quelles mesures ont été prises pour atteindre les caractéristiques
Se environnementales et/ou sociales au cours de la période de référence ?

Loz dinvestizsaments an fonds internes actifs, le produit financier doit =8 conformer & La
Politigue RBC de BWP Paribas Asset Management en excluant les sociétés impliguées dans
des controverses an raison de Mawvaises pratiques lidas awe droits de U'homme et du travail,
4 lenvironnemeant et & la corruption, ains que les émettewrs actifs dans des sectewrs
sensibles (tabac, charbon, armes controversées, amiante, etc) car ces socidtds sont
considérées comme enfreignant les normes intgrnationales ou comme étant & L'origine de
dommages inacceptables pour la société etfouw environnement ;

De plus amples renseignements sur la politigue de RBC, et en particulier sur les critbres
ralatifs aux exclusions sectorialles sont accessibles sur la site de la zociété de gestion: Our
sustainability policies and regorts - BWP Paribas Asset Management - Corporate EN).

Le produit financier doit investir au moins 75% de et actifs via des fonds intarmes etfou
externas actifs etfou passift dans des fonds catéporizés article 8 ou article 9 selon le
Réglament SFOR

Le prodwit financier investira au moing 20% de a3 actifs dans des = investissements durables
» définis & l'article 2 (17) du RBglament SFDR, comme indiqué dans la rubrigue sur l'allocation
dactifs ci-dessous. Les oritéres permettant de gualifier wn investissement CcOMMe un «
investizsement durabla = sont indiqués & la guestion ci-deszus « Quels sont les abjactifs des
investizsements durables guae le produit financier entend partiellemeant réalizer et comment
cas investizsaments contribuant-ils & ces objectife » ot les sewils guantitatifs et gualitatifs
sont mentionnés dans 3 méthodologie disponible sur le site internat de La société de gestion

En outre, 2 socidété de gestion a mis en place wne politigue de vote et d'engagement.
Plusieurs exemples d'engagements sont détaillés dans la section wote et engagement du
rapport intituld Rapport Sustainability. Ce: documents sont accessibles aw lien

Suivant : ITps:/ e b poaribas-am. com/fridocumentation - sustainability/

Quelle a été la performance de ce produit financier par rapport a l'indice
de référence ?

Avcun indice de référence n'a été désigné pour atteindre les caractéristiques envirannementales
ou sociales promues par le produit financiar.

b;':;!::feﬂmdli - En quoi l'indice de référence différe-t1-il d'un indice de marché large ?

indices permettant Won agplicable

de mesurer si le

produit financier Quelle a éte la performance de ce produit financier au regard des indicateurs
gﬂéﬁzﬁqm de durabilitd visant a déterminer ['alignement de lindice de référence sur les
environnementales caractéristigues environnementales ou sociales promues?

ou sociales quiil Won applicable

promeut.

Quelle a té la performance de ce produit financier par rapport & l'indice de
rdférence?

Mon agplicable

Quelle a té lo performance de ce produit financier par rapport & Uindice de
marche large ?

Man agplicable
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INFORMATIONS SUR LA POLITIQUE DE REMUNERATION EN VIGUEUR AU SEIN DE LA SOCIETE DE GESTION

Eléments qualitatifs de rémunération

L’information sur la politique de rémunération, applicable durant I'exercice comptable 2024, est disponible sur demande formulée auprés de la
société de gestion : BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Europe - TSA 47000 -75318 Paris cedex 09. Des informations descriptives de la
politique de rémunération de la société de gestion sont également disponibles sur le site internet http://www.bnpparibas-am.com/fr/politique-de-
remuneration/.

Eléments quantitatifs de rémunération

Ci-dessous, les informations quantitatives sur les rémunérations, telles qu’elles sont requises par l'article 22 de la directive AIFM (Directive
2011/61/UE du 8 juin 2011) et par I'article 69-3 de la directive OPCVM V (Directive 2014/91/UE du 23 juillet 2014), dans un format conforme aux
préconisations de I'association de Place AFG (Association Francaise de Gestion)1.

Rémunérations agrégées des collaborateurs de BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Europe (« BNPP AM Europe ») (art 22-2-e de la
directive AIFM et art 69-3 (a) de la directive OPCVM V) :

Nombre de
collaborateurs

Rémunération Totale
(k EUR)
(fixe + variable)

Dont rémunération
variable totale
(k EUR)

Ensemble des collaborateurs
de BNPP AM Europe?

1291

169 821

54 857

Rémunérations agrégées des collaborateurs de BNPP AM Europe dont I'activité a un impact significatif sur le profil de risque et sont

donc « Collaborateurs Régqulés »* (art 22-2-f de la directive AIFM et art 69-3 (b) de la directive OPCVM V) :

Secteur d’Activité

Nombre de
collaborateurs

Rémunération Totale
(k EUR)

Collaborateurs Régulés employés de BNPP AM Europe :

192

46 011

40 163

dont gérants de Fonds d’Investissement Alternatifs / d’'OPCVM / gérants de 171
mandats européens

Autres informations :

» Nombre de fonds FIA et OPCVM sous gestion de BNPP AM Europe :

"NB : les montants de rémunération ci-dessus ne sont pas directement réconciliables avec les données comptables de 'année, car ils reflétent des montants attribués, sur la base
du périmétre des effectifs a la cloture de la campagne annuelle de rémunération variable. Ainsi, par exemple, ces montants incluent toutes les rémunérations variables attribuées
lors de cette campagne, qu'ils soient différés ou non, et que les collaborateurs soient finalement restés dans I'entreprise ou non.

2 Qutre ces effectifs et les montants correspondants, il faut noter les
- 6 collaborateurs de la succursale autrichienne, dont 1 a le statut d'« Identified Staff », et dont la rémunération totale et la rémunération variable totale s'élévent
respectivement en 2024 a 986k EUR et 289k EUR;
- 269 collaborateurs de la succursale belge, dont 10 ont le statut d'« Identified Staff », et dont la rémunération totale et la rémunération variable totale s'élévent
respectivement en 2024 a 26 859k EUR et 4 652k EUR;
- 25 collaborateurs de la succursale allemande, dont 1 a le statut d'« Identified Staff », et dont la rémunération totale et la rémunération variable totale s'élévent
respectivement en 2024 a 5 859k EUR et 2 052k EUR.
- 53 collaborateurs de la succursale italienne, dont 2 ont le statut d'« Identified Staff », et dont la rémunération totale et la rémunération variable totale s'élévent
respectivement en 2024 a 6 822k EUR et 1 883k EUR.
- 66 collaborateurs de la succursale néerlandaise, dont 10 ont le statut d'« Identified Staff », et dont la rémunération totale et la rémunération variable totale s'élévent
respectivement en 2024 a 10 947k EUR et 3 009k EUR.
3 La liste des collaborateurs régulés est déterminée au vu de la revue conduite en fin d'année.
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Nombre de fonds En-cours géré
(31.12.2024) (milliards d’Euros) au
31.12.2024
OPCVM 187 98
Fonds d’Investissement Alternatifs 304 58

- En 2024, 3,69k EUR ont été versés, au titre du « carried interests » (intéressement aux plus-values) aux collaborateurs de BNPP AM
Europe présents au 31.12.2024.

- Sous la supervision du comité de rémunération de BNP Paribas Asset Management Holding et de son conseil d’administration, un
audit indépendant et centralisé de la politique globale de rémunération de BNP Paribas Asset Management, et de sa mise en ceuvre
au cours de I'exercice 2023, a été réalisé entre Avril et Mai 2024. Les résultats de cet audit, qui a couvert les entités de BNP Paribas
Asset Management titulaires d'une licence AIFM et/ou OPCVM, ont donné lieu & la cotation « Satisfaisant » soulignant ainsi la solidité
du dispositif en place, notamment lors de ses étapes clefs : identification des collaborateurs régulés, cohérence du lien performance-
rémunération, application des régles de différés obligatoires, mise en ceuvre des mécanismes d'indexation et de différés.

- Des informations supplémentaires sur la détermination de la rémunération variable et sur ces instruments de rémunération différée,
sont fournies dans la description de la politique de rémunération, publiée sur le site internet de la société.

INFORMATION SUR LA POLITIQUE DE SELECTION ET D’EVALUATION DES SERVICES D’AIDE A LA DECISION D’INVESTISSEMENT
ET D’EXECUTION D’ORDRES

L'information sur la politique de sélection et d’évaluation des entités qui fournissent les services d’aide a la décision d'investissement et
d’exécution d’ordres de BNP Paribas Asset Management France est disponible sur le site www.bnpparibas-am.fr .

* %k %

COMPTE RENDU RELATIF AUX FRAIS D'INTERMEDIATION

Le dernier compte rendu relatif aux frais d'intermédiation est disponible sur le site www.bnpparibas-am.fr .

* % %

POLITIQUE DE BEST SELECTION ET BEST EXECUTION DE BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT EUROPE (BNPP AM EUROPE)

La politique de sélection et d’exécution est disponible sur le site www.bnpparibas-am.fr.

* % %

Depuis le 24 février 2022, nous nous sommes montrés trés attentifs aux implications du conflit entre la Russie et I'Ukraine, ainsi qu'a ses
répercussions en termes de pénurie d’énergie et d’approvisionnement alimentaire en Europe. Le conseil d’administration surveille de prés la
situation géopolitique et son impact sur les perspectives globales et les risques de marché et financier afin de prendre toutes les mesures
nécessaires dans l'intérét des actionnaires.
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Aux porteurs de parts du FCP PATRIMOINE CONVICTIONS,

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par la société de gestion, nous avons
effectué I'audit des comptes annuels de I'organisme de placement collectif PATRIMOINE
CONVICTIONS constitué sous forme de fonds commun de placement (FCP) relatifs a
I’exercice clos le 31 décembre 2025, tels qu’ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables
francais, réguliers et sincéres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de
I’'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine du FCP, a la fin de cet
exercice.

Fondement de I'opinion sur les comptes annuels

Référentiel d'audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en
France. Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et
appropriés pour fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie
« Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a I'audit des comptes annuels » du
présent rapport.

Société par actions simplifiée au capital de 2 188 160 €

Société dExpertise Comptable inscrite au Tableau de 'Ordre de Paris lle-de-France
Société de Commissariat aux Comptes inscrite & la Compagnie Régionale de Versailles
572 028 041 RCS Nanterre

TVA: FR 02 572 028 041

Une entité du réseau Deloitte
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Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles d’indépendance prévues
par le code de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux
comptes, sur la période du 1 janvier 2025 a la date d’émission de notre rapport.

Justification des appréciations

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du code de commerce
relatives a la justification de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations
les plus importantes auxquelles nous avons procédé, selon notre jugement professionnel,
ont porté sur le caractére approprié des principes comptables appliqués, sur le caractére
raisonnable des estimations significatives retenues et sur la présentation d’ensemble des
comptes.

Les appréciations ainsi portées s'inscrivent dans le contexte de I'audit des comptes annuels
pris dans leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous
n‘exprimons pas d’opinion sur des éléments de ces comptes annuels pris isolément.

Vérifications spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice professionnel
applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et
réglementaires.

Nous n'avons pas d'observation a formuler sur la sincérité et la concordance avec les
comptes annuels des informations données dans le rapport de gestion établi par la société
de gestion.

Responsabilités de la société de gestion relatives aux comptes annuels

Il appartient a la société de gestion d’établir des comptes annuels présentant une image
fidéle conformément aux régles et principes comptables francais ainsi que de mettre en
place le contréle interne qu'elle estime nécessaire a I'établissement de comptes annuels ne
comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent
d'erreurs.

Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a la société de gestion d’évaluer la
capacité du FCP a poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas
échéant, les informations nécessaires relatives a la continuité d’exploitation et d’appliquer la
convention comptable de continuité d’exploitation, sauf s’il est prévu de liquider le FCP ou de
cesser son activité.

Les comptes annuels ont été établis par la société de gestion.

Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a I'audit des comptes
annuels

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir
I'assurance raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas
d’anomalies significatives. L'assurance raisonnable correspond a un niveau élevé
d’assurance, sans toutefois garantir qu’un audit réalisé conformément aux normes

2 | PATRIMOINE CONVICTIONS | Rapport du Commissaire aux Comptes sur les comptes annuels | Exercice clos le
31 décembre 2025



Deloitte

d’exercice professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie significative.
Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme
significatives lorsque I'on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’elles puissent, prises
individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des
comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l'article L.821-55 du code de commerce, notre mission de certification
des comptes ne consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre FCP.

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel
applicables en France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout
au long de cet audit. En outre:

il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, définit et
met en ceuvre des procédures d’'audit face a ces risques, et recueille des éléments
gu’il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-
détection d’'une anomalie significative provenant d’une fraude est plus élevé que celui
d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la
collusion, la falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le
contournement du contréle interne ;

il prend connaissance du contrble interne pertinent pour I'audit afin de définir des
procédures d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une
opinion sur l'efficacité du contréle interne ;

il apprécie le caractere approprié des méthodes comptables retenues et le caractére
raisonnable des estimations comptables faites par la société de gestion, ainsi que les
informations les concernant fournies dans les comptes annuels;

il apprécie le caractére approprié de l'application par la société de gestion de la
convention comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés,
I’existence ou non d’une incertitude significative liée a des événements ou a des
circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité du FCP a poursuivre son
exploitation. Cette appréciation s’appuie sur les éléments collectés jusqu’a la date de
son rapport, étant toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs
pourraient mettre en cause la continuité d’exploitation. S’il conclut a I'existence d’une
incertitude significative, il attire I'attention des lecteurs de son rapport sur les
informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si
ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une
certification avec réserve ou un refus de certifier;
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o il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes
annuels reflétent les opérations et événements sous-jacents de maniére a en donner
une image fidéle.

Paris La Défense, le 30 mars 2026

Le Commissaire aux Comptes

Deloitte & Associés

-

Stéphane COLLAS
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Bilan actif (Devise: EUR)

Exercice Exercice
31/12/2025 31/12/2024

Immobilisations corporelles nettes - -

Titres financiers - -
Actions et valeurs assimilées (A) - -
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -
Obligations convertibles en actions (B) - -
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -
Obligations et valeurs assimilées (C) () - -
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -
Titres de créances (D) - -
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -

Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 133,096,289.90 122,107,678.00
OPCVM 130,951,613.66 122,107,678.00

FIA et équivalents d’autres Etats membres de I'lUnion Européenne 2,144,676.24 -
Autres OPC et fonds d'investissements = -
Dépots (F) - -
Instruments financiers a terme (G) - -
Opérations temporaires sur titres (H) - -
Créances représentatives de titres financiers regus en pension - -
Créances représentatives de titres donnés en garantie - -
Créances représentatives de titres financiers prétés - -

Titres financiers empruntés - -

Titres financiers donnés en pension - -
Autres opérations temporaires - -

Préts (1) - -
Autres actifs éligibles (J) - -
Sous Total actifs éligibles I= (A+B+C+D+E+F+G+H+I+J) 133,096,289.90 122,107,678.00
Créances et comptes d'ajustement actifs 26,511.38 121,018.91
Comptes financiers 204,627.66 264,511.05
Sous-Total actifs autres que les actifs éligibles Il © 231,139.04 385,529.96

TOTAL ACTIF I+l 133,327,428.94 122,493,207.96

() Les autres actifs sont les actifs autres que les actifs éligibles tels que définis par le réglement ou les statuts de 'OPC a capital variable qui sont
nécessaires a leur fonctionnement.
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Bilan passif (Devise: EUR)

Exercice Exercice
31/12/2025 31/12/2024
Capitaux propres : - -
Capital 124,664,494.33 112,110,955.91

Report a nouveau sur revenu net
Report a nouveau des plus et moins-values latentes nettes
Report a nouveau des plus et moins-values réalisées nettes
Résultat net de I'exercice
Capitaux propres | :
Passifs de financement II
Capitaux propres et passifs de financement (I+11)
Passifs éligibles :
Instruments financiers (A)
Opérations de cession sur instruments financiers
Opérations temporaires sur titres financiers
Instruments financiers a terme (B)
Emprunts (C)
Autres passifs éligibles (D)
Sous-total passifs éligibles lll = A+B+C+D
Autres passifs :
Dettes et comptes d’ajustement passifs
Concours bancaires

Sous-total autres passifs IV

8,541,093.35
133,205,587.68

133,205,587.68

121,841.26

121,841.26

10,093,099.15
122,204,055.06

122,204,055.06

289,152.90

289,152.90

TOTAL PASSIFS : I+lI+1lI+IV

133,327,428.94

122,493,207.96
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Compte de résultat (Devise: EUR)

Exercice
31/12/2025

Exercice
31/12/2024

Revenus financiers nets

Produits sur opérations financiéres
Produits sur actions
Produits sur obligations
Produits sur titres de créances
Produits sur des parts dOPC
Produits sur Instruments financiers a terme
Produits sur opérations temporaires sur titres
Produits sur préts et créances
Produits sur autres actifs et passifs éligibles
Autres produits financiers

Sous-total Produits sur opérations financiéres

10,286.86

10,286.86

15,872.44

15,872.44

Charges sur opérations financiéres
Charges sur opérations financiéres
Charges sur Instruments financiers a terme
Charges sur Opérations temporaires sur titres
Charges sur emprunts
Charges sur autres actifs et passifs éligibles
Charges sur passifs de financement
Autres charges financiéres

Sous-total charges sur opérations financiéres

-524.01

-524.01

-2,305.90

-2,305.90

Total Revenus financiers nets (A)

9,762.85

13,566.54

Autres produits :
Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de 'OPC
Versements en garantie de capital ou de performance
Autres produits

Autres Charges :
Frais de gestion de la société de gestion
Frais d’audit, d’études des Fonds de capital investissement
Impots et taxes
Autres charges

Sous total Autres produits et Autres charges (B)

5,118.42

-1,206,596.18

-1,201,477.76

2,624.91

-1,115,223.23

-1,112,598.32

Sous total revenus nets avant compte de régularisation (C)=A +B

-1,191,714.91

-1,099,031.78

Rapport annuel au 31 Décembre 2025

32



PATRIMOINE CONVICTIONS

Régularisation des revenus nets de I'exercice (D) 36,882.41

-13,265.24

Sous-total Revenus nets I=C +D -1,154,832.50

-1,112,297.02

Plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations : -
Plus et moins-values réalisées 10,637,614.51
Frais de transactions externes et frais de cession -
Frais de recherche -
Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs -
Indemnités d’assurance pergues =
Versements en garantie de capital ou de performance regus -

Sous total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations E 10,637,614.51

4,781,780.62

-4,501.52

4,777,279.10

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes F -156,299.10

136,616.35

Plus ou moins-values réalisées nettes Il = E+F 10,481,315.41

4,913,895.45

Plus ou moins-values latentes nettes avant compte de régularisations : -

;’/I?Q:slt;osn des plus ou moins-values latentes yc les écarts de change sur les actifs -787,598.71
Ecarts de change sur les comptes financiers en devises -
Versements en garantie de capital ou de performance a recevoir -
Quote-part des plus-values latentes a restituer aux assureurs -

Sous total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de régularisation G -787,598.71

6,171,680.83

6,171,680.83

Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes H 2,209.15

119,819.89

Plus ou moins-values latentes nettes lll=G + H -785,389.56

6,291,500.72

Acomptes : -
Acomptes sur revenus nets versés au titre de I'exercice J -
Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de I'exercice K -
Acomptes sur plus ou moins-values latentes nettes versés au titre de I'exercice L -

Total Acomptes versés au titre de I’exercice IV = J+K+L -

Impét sur le résultat V -

Résultat net 1+ 11 + 1l + 1V +V 8,541,093.35

10,093,099.15
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STRATEGIE ET PROFIL DE GESTION

OBJECTIF DE GESTION

L'objectif de gestion du FCP est de rechercher une meilleure performance possible nette de frais, sur un horizon d'investissement minimum de
cing ans et dans le cadre d’une gestion patrimoniale et discrétionnaire, par appréciation du capital en investissant sur les marchés d'actions et
de produits de taux par le biais d'OPCVM ou de FIA et de titres détenus en direct. La sélection OPCVM ou de FIA est réalisée en multigestion.
Pour atteindre cet objectif, le FCP met en place une stratégie d’investissement axée sur des perspectives de plus-values des instruments
financiers composant le portefeuille du FCP.

Le prospectus de 'OPC décrit de maniére compléte et précise ses caractéristiques.
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Eléments caractéristiques de I’'OPC au cours des cing derniers

exercices

Catégorie de classe GF (Devise: EUR)

31/12/2021

30/12/2022

29/12/2023

31/12/2024

31/12/2025

Valeur liquidative (en EUR)
Parts C

Actif net (en k EUR)

Nombre de titres

Parts C

3,387.620
126,496.32

37,340.653

2,999.280
115,829.57

38,619.058

3,246.590
109,450.33

33,712.386

3,552.200
113,857.11

32,052.553

3,792.740
111,773.91

29,470.425

Date de mise en paiement

31/12/2021

30/12/2022

29/12/2023

31/12/2024

31/12/2025

Distribution unitaire sur plus et moins-
values réalisées nettes
(y compris les acomptes) (en EUR)

Distribution unitaire sur revenus nets

(y compris les acomptes) (en EUR)

Crédit d'imp6t unitaire transféré au
porteur (*)
personnes physiques (en EUR)

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes

Parts C

Capitalisation unitaire sur revenus

Parts C

213.96

-32.21

6.47

-31.30

34.00

-30.59

149.65

-33.98

298.52

-35.58

(") "Le cradit d'impét unitaire est déterminé a la date du paiement en application de l'instruction fiscale du 04/03/93 (Ints.4 K-1-93). Les montants
théoriques, calculés selon les régles applicables aux personnes physiques, sont ici présentés a titre indicatif. "L'instruction 4 J-2-99 du
08/11/99 précise par ailleurs que les bénéficiaires d'avoir fiscal autres que les personnes physiques calculent sous leur responsabilité le
montant des avoirs fiscaux auxquels ils ont droit."
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Catégorie de classe Sélection (Devise: EUR)

31/12/2021

30/12/2022

29/12/2023

31/12/2024

31/12/2025

Valeur liquidative (en EUR)
Parts C

Actif net (en k EUR)

Nombre de titres

Parts C

1,587.980
19.06

12.001

1,405.960
95.61

68.001

1,521.890
97.40

64.001

1,665.140
139.87

84.001

1,777.900
1,456.10

819.001

Date de mise en paiement

31/12/2021

30/12/2022

29/12/2023

31/12/2024

31/12/2025

Distribution unitaire sur plus et moins-
values réalisées nettes
(y compris les acomptes) (en EUR)

Distribution unitaire sur revenus nets

(y compris les acomptes) (en EUR)

Crédit d'imp6t unitaire transféré au
porteur (*)
personnes physiques (en EUR)

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes

Parts C

Capitalisation unitaire sur revenus

Parts C

10.10

-0.34

3.03

-14.67

15.94

-14.33

70.15

-15.93

139.93

-16.68

(") "Le cradit d'impdt unitaire est déterminé a la date du paiement en application de l'instruction fiscale du 04/03/93 (Ints.4 K-1-93). Les montants
théoriques, calculés selon les régles applicables aux personnes physiques, sont ici présentés a titre indicatif. "L'instruction 4 J-2-99 du
08/11/99 précise par ailleurs que les bénéficiaires d'avoir fiscal autres que les personnes physiques calculent sous leur responsabilité le
montant des avoirs fiscaux auxquels ils ont droit."
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Catégorie de classe Privilege (Devise: EUR)

31/12/2024

31/12/2025

Valeur liquidative (en EUR)
Parts C

Actif net (en k EUR)

Nombre de titres

Parts C

1,035.760
8,207.07

7,923.660

1,111.440
19,975.58

17,972.561

Date de mise en paiement

31/12/2024

31/12/2025

Distribution unitaire sur plus et moins-
values réalisées nettes
(y compris les acomptes) (en EUR)

Distribution unitaire sur revenus nets

(y compris les acomptes) (en EUR)

Crédit d'impdt unitaire transféré au
porteur (*)
personnes physiques (en EUR)

Capitalisation unitaire sur plus et moins-
values nettes

Parts C

Capitalisation unitaire sur revenus

Parts C

14.01

-2.72

87.30

-5.14

() "Le credit d'impdt unitaire est déterminé a la date du paiement en application de l'instruction fiscale du 04/03/93 (Ints.4 K-1-93). Les montants
théoriques, calculés selon les regles applicables aux personnes physiques, sont ici présentés a titre indicatif. "L'instruction 4 J-2-99 du
08/11/99 précise par ailleurs que les bénéficiaires d'avoir fiscal autres que les personnes physiques calculent sous leur responsabilité le
montant des avoirs fiscaux auxquels ils ont droit."
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Régles et Méthodes Comptables

Les comptes annuels sont présentés sous la forme prévue par le réglement ANC n°® 2020-07 modifié par le réglement ANC 2022-03.

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent :

- image fidéle, comparabilité, continuité de I'activité,
- régularité, sincérité,

- prudence,

- permanence des méthodes d'un exercice a l'autre.

Le mode de comptabilisation retenu pour I'enregistrement des produits des titres a revenu fixe est celui des intéréts encaissés.

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus.
La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est I'Euro.

La durée de 'exercice est de 12 mois.

Synthése de I'offre de gestion

AFFECTATION | DEVISE
LIBELLES DES CopEs ISIN DES SOMMES DE SOUSCRIPTEURS FRACTIONNEMENT DE| MONTANT MINIMUM DES
PARTS DISTRIBUABLES | LIBELLE CONCERNES LA PART SOUSCRIPTIONS
Resultat net - Tous souscripteurs. Le
Capitalisation - Milliéme Initiale :
oryyn] Un milleme de par
Catégorie de part| FR0007056312 | Plus-values Euro d'ggsuranoe et/ou de
GF nettes capitalisation en unités Ultérieure :
réalisées : P de compte Un milliéme de part
Capitalisation pte.
Résultat net : Tous souscripteurs. Le Millieme Initiale -
Catégorie de part Capitalisation FCP pourra servir de Un milliéme de part
- Plus-values support a des contrats
Sélection FR0014004FG2 Euro \
nettes d'assurance et/ou de - .
réalisées : capitalisation en unités Ukdrioure :
Capitalisation de compte. Un milliéme de part
Résultat net : . .
o Réservée aux . e .
Catéaorio de part Capitalisation Euro souscripteurs conseillés Millieme Initiale : Unarrqlllleme de
grw" : Parl FR001400QAB3 Plus.values par des conseils P
% nettes indépendants au sens Ultérieure : Un milliéme
réalisées - de MIF 27 et 4 la gestion de .par‘(
Capitalisation sous mandat (GSM)

Régles d’évaluation des actifs

Les titres et instruments financiers a terme ferme et conditionnel détenus en portefeuille libellés en devises sont convertis dans la devise de
comptabilité sur la base des taux de change relevés a Paris au jour de I'évaluation.

Le portefeuille est évalué lors de chaque valeur liquidative et lors de I'arrété des comptes selon les méthodes suivantes :
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Valeurs mobiliéres

Les titres cotés : a la valeur boursiére - coupons courus inclus (cours cl6ture jour)

Toutefois, les valeurs mobiliéres dont le cours n'a pas été constaté le jour de I'évaluation, ou cotées par des contributeurs et pour lequel le cours
a été corrigé, de méme que les titres qui ne sont pas négociés sur un marché réglementé, sont évalués sous la responsabilité de la société de
gestion (ou du conseil d'administration pour une Sicav), a leur valeur probable de négociation. Les prix sont corrigés par la société de gestion
en fonction de sa connaissance des émetteurs et/ou des marchés.

Les O.P.C. : a la derniére valeur liquidative connue, a défaut a la derniere valeur estimée. Les valeurs liquidatives des titres d’organismes de
placements collectifs étrangers valorisant sur une base mensuelle, sont confirmées par les administrateurs de fonds. Les valorisations sont
mises a jour de fagon hebdomadaire sur la base d’estimations communiquées par les administrateurs de ces OPC et validées par le gérant.

Les ETF : a la derniére valeur liquidative connue, a défaut a la derniere valeur estimée.

Les titres de créances et assimilés négociables qui ne font pas l'objet de transactions significatives sont évalués par I'application d'une
méthode actuarielle, le taux retenu étant celui applicable a des émissions de titres équivalents affecté, le cas échéant, d'un écart représentatif
des caractéristiques intrinseques de I'émetteur.

Les EMTN font 'objet d'une évaluation & leur valeur de marché, en fonction des cours communiqués par les contreparties. Ces valorisations
font I'objet de contrdles par la société de gestion.

Instruments financiers a terme et conditionnels

Futures : cours de compensation jour.
L'évaluation hors bilan est calculée sur la base du nominal, de son cours de compensation et, éventuellement, du cours de change.

Options : cours de cloture jour ou, a défaut, le dernier cours connu.

Options OTC : ces options font l'objet d'une évaluation a leur valeur de marché, en fonction des cours communiqués par les contreparties. Ces
valorisations font I'objet de contréles par la société de gestion.

L'évaluation hors bilan est calculée en équivalent sous-jacent en fonction du delta et du cours du sous-jacent et, éventuellement, du cours de
change.

Change a terme : réévaluation des devises en engagement au cours du jour en prenant en compte le report / déport calculé en fonction de
I'échéance du contrat.

Dépats a terme : ils sont enregistrés et évalués pour leur montant nominal, méme s'ils ont une échéance supérieure a trois mois. Ce montant
est majoré des intéréts courus qui 'y rattachent. Toutefois, certains contrats prévoient des conditions particuliéres en cas de demande de
remboursement anticipé afin de prendre en compte I'impact de hausse de la courbe de financement de la contrepartie. Les intéréts courus
peuvent alors étre diminués de cet impact, sans pouvoir étre négatifs. Les dépbts a terme sont alors au minimum évalués a leur valeur nominale.

MECANISME DE VALEUR LIQUIDATIVE AJUSTEE OU SWING PRICING

La société de gestion a choisi de mettre en place un mécanisme de valeur liquidative ajustée ou swing pricing.

Le mécanisme de valeur liquidative ajustée ou swing pricing consiste a faire supporter, en cas de souscriptions ou de rachats de parts significatifs,
aux porteurs du FCP a l'origine de ces souscriptions ou rachats les colts de réaménagement du portefeuille du FCP (frais liés a I'achat ou a la

vente de titres générés par les mouvements de passif du FCP).

La valeur liquidative du FCP est ajustée a la hausse (en cas de souscription nette) ou a la baisse (en cas de rachat net) pour protéger les
porteurs présents dans le FCP de I'effet de dilution de la performance généré par les colts de réaménagement du portefeuille.

Le swing pricing vise a réduire pour les porteurs détenant des parts du FCP les colits de réaménagement du portefeuille liés aux nouvelles
entrées (souscriptions) ou aux nouvelles sorties (rachats) dans le FCP.

La société de gestion calcule une valeur liquidative ajustée lorsque le montant net des souscriptions ou des rachats sur I'ensemble des catégories
de parts du FCP, centralisés un jour de calcul de la valeur liquidative, dépasse un seuil prédéterminé par la société de gestion (seuil de
déclenchement) en fonction des conditions de marché.
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La valeur liquidative supportant ces ordres de souscription ou de rachat sera alors ajustée a la hausse, dans le cas de souscriptions nettes, ou
ala baisse, dans le cas de rachats nets, a I'aide d’'un pourcentage d’ajustement (facteur d’ajustement) fixé par la société de gestion.

La société de gestion a adopté une politique d'application du mécanisme de swing pricing qui définit les mesures organisationnelles et
administratives ainsi que les conditions d’application du seuil de déclenchement et du facteur d’ajustement (politique de swing pricing). Les
paramétres de colts et de seuil de déclenchement sont revus périodiquement par la société de gestion.

Frais de fonctionnement et de gestion

FRAIS FACTURES AU FCP :

Ces frais recouvrent les frais de gestion financiere, les frais administratifs externes a la société de gestion et les frais indirects maximums
(commissions et frais de gestion).

Une partie des frais facturés au FCP peut également étre destinée a rémunérer le(s) distributeur(s) du FCP au titre de son (leur) activité de
conseil et de placement (entre 28% et 65% selon le(s) distributeur(s) et le type de parts).

Aux frais facturés au FCP peuvent s'ajouter :
+ Des commissions de surperformance : celles-ci rémunérent la société de gestion dés lors que le FCP a dépassé son objectif de performance ;

* Des commissions de mouvement facturées au FCP.

FRAIS FACTURES AU FCP ASSIETTE TAUX | BAREME

Categorie de part GF et
Sélection :

1% TTC maximum
FRAIS DE GESTION FINANCIERE ET FRAIS ADMINISTRATIFS

EXTERNES A LA SOCIETE DE GESTION Actif net par an

Categorie de part
Privilege : 0,50%

COMMISSIONS (SOUSCRIPTIONS | Valeur liguidative -
ET RACHATS) X nombre de parts 3% TTC maximum
FRAIS INDIRECTS MAXIMUM
FRAIS DE GESTION Actif net 2% TTC maximum
COMMISSIONS DE MOUVEMENT ! Néant
COMMISSION DE SURPERFORMANCE Actif net Néant

Frais de recherche

Néant

Rétrocession de frais de gestion

Une dotation est calculée, a chaque calcul de valeur liquidative, sur la base d’un taux communiqué par la société de gestion.

Affectation des sommes distribuables

Définition des sommes distribuables

Les sommes distribuables sont constituées par :

1° Le revenu net augmenté du report a nouveau et majoré ou diminué du solde du compte de régularisation des revenus ;

2° Les plus-values réalisées, nettes de frais, diminuées des moins-values réalisées, nettes de frais, constatées au cours de l'exercice,

augmentées des plus-values nettes de méme nature constatées au cours d'exercices antérieurs n'ayant pas fait l'objet d'une distribution ou
d'une capitalisation et diminuées ou augmentées du solde du compte de régularisation des plus-values.
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Modalités d'affectation des sommes distribuables

Affectation des revenus nets

Capitalisation pour la part « GF »
Capitalisation pour la part « Sélection »
Capitalisation pour la part « Privilege »
Affectation des plus-values nettes réalisées
Capitalisation pour la part « GF »
Capitalisation pour la part « Sélection »
Capitalisation pour la part « Privilege »
Changements affectant le fonds

24/01/25

Mécanisme de liquidité : ajout du mécanisme de VL ajustée ou swing pricing.
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Evolution des capitaux propres

Evolution des capitaux propres au cours de I'exercice ST ED Exercice
31/12/2025 31/12/2024
Capitaux propres début d'exercice 122,204,055.06 109,547,732.21
Flux de I'exercice :
Souscriptions (y compris les commissions de souscription acquises a I'0.P.C.) 31,502,863.09 28,233,931.65
Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises a I'0.P.C.) -29,159,631.36 -25,427,536.94
Revenus nets de I'exercice avant comptes de régularisation -1,191,714.91 -1,099,031.78
Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation 10,637,614.51 4,777,279.10
Variation des plus ou moins-values latentes avant comptes de régularisation -787,598.71 6,171,680.82
Distribution de I'exercice antérieur sur revenus nets = -
Distribution de I'exercice antérieur sur plus et moins-values réalisées nettes - -
Distribution de I'exercice antérieur sur plus-values latentes ? - -
Acomptes versés au cours de l'exercice sur revenus nets - -
Acomptes versés au cours de I'exercice sur plus et moins-values réalisées nettes - -
Acomptes versés au cours de l'exercice sur plus-values latentes 2 = -
Autres éléments - -
Capitaux propres de fin d'exercice (= Actif net) 133,205,587.68 122,204,055.06

1 Cette rubrique integre également les montants appelés pour les sociétés de capital investissement.
2 Rubrique Spécifique aux MMF.
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Evolution du nombre de parts au cours de I’exercice

Exercice
31/12/2025
Emissions et rachats pendant I'exercice comptable Nombre de titres
Catégorie de classe GF (Devise: EUR)
Nombre de titres émis 4,766.074
Nombre de titres rachetés 7,348.202
Catégorie de classe Sélection (Devise: EUR)
Nombre de titres émis 741.000
Nombre de titres rachetés 6.000
Catégorie de classe Privilege (Devise: EUR)
Nombre de titres émis 12,489.445
Nombre de titres rachetés 2,440.544
Commissions de souscription et/ou de rachat Montant (EUR)

Commissions de souscription acquises a I'OPC -
Commissions de rachat acquises a 'OPC -
Commissions de souscription pergues et rétrocédées -

Commissions de rachat pergues et rétrocédées =
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Ventilation de I'actif net par nature de parts

Code ISIN de la Libellé de la  Affectation Devise dela Actif net de Nombre de Valeur
part part des sommes part la part parts liquidative
distribuables

FRO0007056312 GF Revenus nets : EUR 111,773,906.92 29,470.425 3,792.740
Capitalisation
Plus ou moins-
values réalisées :
Capitalisation
FR0014004FG2 Sélection Revenus nets : EUR 1,456,103.67 819.001 1,777.900
Capitalisation
Plus ou moins-
values réalisées :
Capitalisation
FR001400QAB3 Privilege Revenus nets : EUR 19,975,577.09 17,972.561 1,111.440
Capitalisation
Plus ou moins-
values réalisées :
Capitalisation
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Exposition directe sur le marché actions (hors obligations
convertibles)

Montants exprimés en Exposition Ventilation des expositions significatives par pays
milliers (Devise: EUR) +/- Pays Pays Pays Pays Pays
Actif Néant Néant Néant Néant Néant

Actions et valeurs assimilées - - = - - -
Opérations temporaires sur titres - - - - = -
Passif Néant Néant Néant Néant Néant

Opérations de  cession  sur - - = - - -
instruments financiers

Opérations temporaires sur titres - - = - - -
Hors-bilan

Futures -

Options -

Swaps -

Autres instruments financiers -

TOTAL -
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Exposition sur le marché des obligations convertibles
Ventilation par pays et maturité de I’exposition

Montants exprimés en Exposition Décomposition de I'exposition par Décomposition par niveau
milliers (Devise: EUR) maturité de delta

+/- <1an 1an<X<5ans >5ans <0,6 06<X<1
TOTAL
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Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations
convertibles) - Ventilation par nature de taux

Exposition +/- Taux fixe Taux'v;.anable Taux indexé Autres
ou révisable

Montants exprimés en milliers
(Devise: EUR)

Actif

Dépbts - - = - -

Obligations - - o - -

Titres de créances - - = - -

Opérations temporaires sur titres - - = - -

Autres actifs: Loans - - o - -

Comptes financiers 204.63 - - - 204.63
Passif

Opérations de cession sur instruments - - = - -
financiers

Opérations temporaires sur titres - - = - -

Comptes financiers - - o - -

Emprunts - - 3 - -
Hors-bilan

Futures - = - -

Options - o - -

Swaps - = - -

Autres instruments financiers - o - -

TOTAL - - - 204.63
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Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations
convertibles) - Ventilation par durée résiduelle

Montants exprimés en milliers
(Devise: EUR)

Actif

[0 -3 mois] ]3 mois-1an] ]1-3ans] 13 -5 ans] >5 ans

Dépots

Obligations

Titres de créances

Opérations temporaires sur titres

Autres actifs: Loans

Comptes financiers 204.63
Passif

Opérations de cession sur instruments
financiers

Opérations temporaires sur titres
Comptes financiers
Emprunts
Hors-bilan
Futures
Options
Swaps

Autres instruments financiers

TOTAL 204.63 - 5 - o
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Exposition directe sur le marché des devises

Montants exprimés en milliers UsD

Actif
Dépots -
Actions et valeurs assimilées -
Obligations et valeurs assimilées -
Titres de créances -
Opérations temporaires sur titres -
Autres actifs: Loans =

Autres instruments financiers -

Créances 1.39
Comptes financiers 3.36
Passif

Opérations de cession sur instruments -
financiers

Opérations temporaires sur titres -
Dettes =
Comptes financiers -
Emprunts -
Hors-bilan
Devises a recevoir -
Devises a livrer -
Futures =
Options -
Swaps -

Autres opérations -

TOTAL 4.75
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Exposition directe aux marchés de crédit

Montants exprimés en milliers (Devise: EUR) Invest. Grade +/- Non Invest. Grade Non notés +/-
+-

Actif
Obligations convertibles en actions = - -
Obligations et valeurs assimilées = - -
Titres de créances = - -
Opérations temporaires sur titres = - -
Autres actifs éligibles : Loans - - -
Passif
Opérations de cession sur instruments financiers - - -
Opérations temporaires sur titres = - -
Hors Bilan

Dérivés de crédits s - -

Solde net o - -

Si I'OPC détient les instruments listés ci-dessus, les méthodologies retenues pour la ventilation des éléments du portefeuille de 'OPC selon les
catégories d’exposition aux marchés de crédit sont détaillées dans le paragraphe «Compléments d’information concernant le contenu de
'annexe» qui suit celui consacré aux Régles et méthodes comptables.
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Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie

. Valeur actuelle Valeur actuelle
Contreparties o , A ]
., i . constitutive d’une constitutive d’une
Montants exprimés en milliers (Devise: EUR) .
créance dette

OPERATIONS FIGURANT A L’ACTIF DU BILAN
Dépbts -
Instruments financiers a terme non compensés
Créances représentatives de titres regus en pension -
Créances représentatives de titres donnés en garantie -
Créances représentatives de Titres Prétés
Titres financiers empruntés -
Titres regus en garantie -
Titres financiers donnés en pension
Créances
Collatéral espéces -
Dép6t de garantie especes versée -
OPERATIONS FIGURANT AU PASSIF DU BILAN
Dettes représentatives de titres donnés en pension
Instruments financiers a terme non compensés
Dettes
Collatéral especes -

Dépdt de garantie espéces regue -
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Expositions indirectes pour les OPC de multi-gestion

. Ny s Orientation des Pays de .
Dénomination Société de s de Devise dela Montant de
Code ISIN . placements/ domiciliation \ , .-
du Fonds gestion . part dOPC [I’exposition
style de gestion  du fonds
LU1481506050 ABN AMRO MM- ABN Amro Equity Luxembourg usDh 1,993,683.60
PRNSS US SUS-I Investment Solutions (Grand-Duché)
SA
IEO0BH7Y7M45 ACADIAN EM EQ Carne Global Fund  Equity Irlande usDb 2,775,942.78
UCIT II-CUSDIA Managers Ireland Ltd
LU1681047236 AM IS EUR ST 50 Amundi Luxembourg Equity Luxembourg EUR 4,871,031.24
SHS UCITS ETF SA (Grand-Duché)
DR EUR C-C
LU2310408971 AMSELECT BNP Paribas Asset  Fixed Income Luxembourg EUR 3,228,687.00
BLUEBAY EURO Management (Grand-Duché)
BOND Luxembourg SA
AGGREGATE ICA
LU2537485323 AMSELECT DPAM  BNP Paribas Asset  Fixed Income Luxembourg usD 1,318,857.07
EMERGING BND Management (Grand-Duché)
LOCAL CCY ICA Luxembourg SA
LU2310405365 AMSELECT HSBC BNP Paribas Asset  Equity Luxembourg EUR 5,284,987.25
EURO EQUITY Management (Grand-Duché)
VALUE ICA Luxembourg SA
LU2412112232 AMSELECT BNP Paribas Asset  Equity Luxembourg usD 6,742,983.46
ROBECO GLOBAL Management (Grand-Duché)
EQTY EMERGING  Luxembourg SA
ICA
LU0211300792 AXA IM FIIS-US AXA Investment Fixed Income Luxembourg EUR 1,318,230.72
CORP BD-AH Managers Paris SA (Grand-Duché)
FR0007009808 BNP PARIBAS BNP Paribas Asset  Money Market France EUR 2,120,197.75
MOIS ISR PARTS Management Europe
IC 3 DECIMALE SAS
LU1291092978 BNPP EASY JPM BNP Paribas Asset  Fixed Income Luxembourg EUR 1,305,823.20
ESG EMU GVT Management (Grand-Duché)
BOND IG 9PC Luxembourg SA
LU1291104575 BNPP EASY MSCI BNP Paribas Asset Equity Luxembourg EUR 4,601,472.01
USA MIN TE 9IL Management (Grand-Duché)
Luxembourg SA
LU0102017729 BNPP EURO BOND BNP Paribas Asset  Fixed Income Luxembourg EUR 4,192,009.92
ICA Management (Grand-Duché)
Luxembourg SA
LU0131211178 BNPP EURO BNP Paribas Asset  Fixed Income Luxembourg EUR 4,304,014.33
CORPORATE Management (Grand-Duché)
BOND ICA Luxembourg SA
LU2155806792 BNPP EURO HIGH BNP Paribas Asset  Fixed Income Luxembourg EUR 3,925,341.85
CONVICTN Management (Grand-Duché)
INCOME BOND Luxembourg SA
PCA
LU0823381016  BNPP EURO HIGH BNP Paribas Asset  Fixed Income Luxembourg EUR 2,531,670.05
YIELD BOND ICA  Management (Grand-Duché)
Luxembourg SA
LU1931957762  BNPP FLEXI | BNP Paribas Asset  Commodity Luxembourg uUsD 1,345,616.54
COMMODITIES ICA Management (Grand-Duché)
Luxembourg SA
LU1815417339  BNPP FLEXI | BNP Paribas Asset  Fixed Income Luxembourg EUR 1,311,945.05
STRUC CREDIT Management (Grand-Duché)
EUROPE IG ICA Luxembourg SA
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LU1620157534

LU0925122235

LU1291098827

LU1458428833

FR0010959742

LU2413667317

LU1959500916

IEOOBKWGFL17

LU1694789378

LU0284395984

LU1111643042

LU1777188829

LU0195952774

LU1112771255

LU0191250090

IE00B3ZWO0OK18

FR0011844034

LU2589021141

IE0002AJCKR4

LU0503630153

BNPP GREEN
BOND ICA

BNPP JAPAN
SMALL CAP HCP

BNP P MSCI EMU
ESG FLT MINTE

BNPP RESP US
VALUE MULTI-
FACTOR EQ IHE

BNPP SMALLCAP
EUROLAND
RESPONSIBLE |
CAP

BNPP US
GROWTH IHE

BNPP US SMALL
CAP IHE

BNY ML RES HN
EUR CR B-GEURA

DNCA INVEST
ALPHA BONDSI
EUR

DNCA INVEST-
VALUE EUROPE-I

ELEVA EUROPEAN
SEL-lEURA

FF SUSTAINABLE
ASIA EQUITY-I

FRANKLIN EU TOT
RT-IAC

HELIUM FUND
SELECTION-A EUR

ING (L) INV Euro
High Dividend | CAP

ISHARES S&P 500
EUR-H

LAZARD CRE FI IC
PARTS -IC-

LUMYNA-HBK
DIVER ST U-
BEURAC

NB BRM EURO
BOND AB RE-I2

PICTET-EUR CORP
BDS EX FN-P

BNP Paribas Asset
Management
Luxembourg SA

BNP Paribas Asset
Management
Luxembourg SA

BNP Paribas Asset
Management
Luxembourg SA

BNP Paribas Asset
Management
Luxembourg SA

BNP Paribas Asset

Management Europe

SAS

BNP Paribas Asset
Management
Luxembourg SA

BNP Paribas Asset
Management
Luxembourg SA
BNY Mellon Fund
Management
Luxembourg SA

DNCA Finance SCS

DNCA Finance SCS

Eleva Capital SAS

FIL Investment
Management
Luxembourg Sarl

Franklin Templeton
International
Services Sarl

Syquant Capital SAS

Goldman Sachs
Asset Management
BV

BlackRock Asset

Management Ireland

Ltd

Lazard Freres
Gestion SAS

Generali Investments

Luxembourg SA

Neuberger Berman
Asset Management
Ireland Ltd

Pictet Asset

Management Europe

SA

Fixed Income

Equity

Equity

Equity

Equity

Equity

Equity

Fixed Income

Alternative

Equity

Equity

Equity

Fixed Income

Alternative

Equity

Equity

Fixed Income

Alternative

Fixed Income

Fixed Income

Luxembourg
(Grand-Duché)

Luxembourg
(Grand-Duché)

Luxembourg
(Grand-Duché)

Luxembourg
(Grand-Duché)

France

Luxembourg
(Grand-Duché)

Luxembourg
(Grand-Duché)

Irlande

Luxembourg
(Grand-Duché)

Luxembourg
(Grand-Duché)

Luxembourg
(Grand-Duché)

Luxembourg
(Grand-Duché)

Luxembourg
(Grand-Duché)

Luxembourg
(Grand-Duché)
Luxembourg

(Grand-Duché)

Irlande

France

Luxembourg
(Grand-Duché)

Irlande

Luxembourg
(Grand-Duché)

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

usSD

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

EUR

2,039,215.50

2,144,676.24

4,582,881.06

6,140,836.31

2,247,581.49

6,713,530.04

3,376,847.75

5,228,226.59

2,682,534.43

0.01

3,418,307.62

3,197,079.43

1,307,894.90

2,432,697.48

2,766,834.20

2,051,893.20

3,953,353.08

2,607,696.78

4,700,752.65

0.32
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IEO0B80G9288  PIMCO GIS- PIMCO Global Fixed Income Irlande EUR 5,245,742.64
INCOME FUND- Advisors Ireland Ltd
INSEURHA

FR0011170786 PRIM PRECIOUS Ofi Invest Asset Mixed Allocation France EUR 3,729,547.36
METALS-I Management SA

FR0011525534 TOCQUEVILLE LBP AM SA Equity France EUR 2,925,355.42
CROISSANCE
EURO ISR 13D

IEOOBKYBJ780 U ACCESS-CAM Carne Global Fund Alternative Irlande EUR 2,254,834.86
AB RET-I EUR Managers Ireland Ltd

IEOO002EISAGO0 X S&P 500 EQUAL DWS Investment SA  Equity Irlande EUR 4,175,476.72
WEIGH 2C EUR

TOTAL 133,096,289.90
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Créances et dettes : ventilation par nature

Exercice
31/12/2025

Ventilation par nature des créances
Avoir fiscal a récupérer
Déposit EUR
Déposit autres devises
Collatéraux espéces
Autres débiteurs divers

Coupons a recevoir

26,511.38

TOTAL DES CREANCES

26,511.38

Ventilation par nature des dettes
Déposit EUR
Déposit autres devises
Collatéraux espéces
Provision charges d'emprunts
Frais et charges non encore payés
Autres créditeurs divers

Provision pour risque des liquidités de marché

111,861.13
9,980.13

TOTAL DES DETTES

121,841.26
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Frais de gestion, autres frais et charges

Frais de gestion

Montant (EUR)

% de I'actif net moyen

Catégorie de classe GF (Devise: EUR)

Frais de gestion et de fonctionnement (*)
Commissions de surperformance
Autres frais

Catégorie de classe Sélection (Devise: EUR)
Frais de gestion et de fonctionnement (*)
Commissions de surperformance
Autres frais

Catégorie de classe Privilege (Devise: EUR)
Frais de gestion et de fonctionnement (*)
Commissions de surperformance

Autres frais

Rétrocessions de frais de gestion (toutes parts confondues)

1,116,004.79

4,044.86

86,546.53

5,118.42

1.00

1.00

0.50

(*) Pour les OPC dont la durée d'exercice n'est pas égale a 12 mois, le pourcentage de I'actif net moyen correspond au taux moyen annualisé.
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Engagements regus et donnés

Exercice

Autres engagements (par nature de produit) 31/12/2025

Garanties regues -
dont instruments financiers regus en garantie et non inscrits au bilan

Garanties données -
dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d’origine

Engagements de financement regus mais non encore tirés =

Engagements de financement donnés mais non encore tirés =

Autres engagements hors bilan -

Total -
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Autres informations

Exercice
31/12/2025
Instruments financiers en portefeuille émis par le prestataire ou les entités de son groupe
Dépots -
Actions -
Titres de taux -
OPC 69,459,173.87

Acquisitions et cessions temporaires sur titres -

Swaps (en nominal) -

Valeur actuelle des instruments financiers faisant I'objet d'une acquisition temporaire
Titres acquis a réméré -
Titres pris en pension -

Titres empruntés -
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Détermination et ventilation des sommes distribuables

Catégorie de classe GF (Devise: EUR)

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets

Exercice Exercice
31/12/2025 31/12/2024

Sommes restant a affecter

Report a nouveau - -

Revenus nets -1,048,779.75 -1,089,344.05
Sommes distribuables au titre du revenu net -1,048,779.75 -1,089,344.05
Affectation

Distribution - -

Report a nouveau du revenu de I'exercice - -

Capitalisation -1,048,779.75 -1,089,344.05
Total -1,048,779.75 -1,089,344.05

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution
Nombre d'actions ou parts
Distribution unitaire restant & verser aprés réglement des acomptes

Crédits d'impbts attachés a la distribution du revenu
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes

Exercice Exercice
31/12/2025 31/12/2024

Sommes restant a affecter

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées = -

Plus et moins-values réalisées nettes de I'exercice 8,797,674.05 4,796,957.06

Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versés au titre de I'exercice - -
Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values 8,797,674.05 4,796,957.06
Affectation

Distribution sur plus et moins-values réalisées nettes - -

Report a nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes = -

Capitalisation 8,797,674.05 4,796,957.06
Total 8,797,674.05 4,796,957.06

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution

Nombre d'actions ou parts - -

Distribution unitaire sur plus et moins-values réalisées nettes restant a verser aprés
reglement des acomptes
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Catégorie de classe Sélection (Devise: EUR)

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets

Exercice Exercice
31/12/2025 31/12/2024

Sommes restant a affecter

Report a nouveau - -

Revenus nets -13,663.20 -1,338.28
Sommes distribuables au titre du revenu net -13,663.20 -1,338.28
Affectation

Distribution - -

Report a nouveau du revenu de I'exercice = -

Capitalisation -13,663.20 -1,338.28
Total -13,663.20 -1,338.28

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution
Nombre d'actions ou parts - -
Distribution unitaire restant a verser aprés réglement des acomptes - -

Crédits d'imp6ts attachés a la distribution du revenu - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes

Exercice Exercice
31/12/2025 31/12/2024

Sommes restant a affecter

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées = -

Plus et moins-values réalisées nettes de I'exercice 114,609.95 5,893.13

Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versés au titre de I'exercice - -
Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values 114,609.95 5,893.13
Affectation

Distribution sur plus et moins-values réalisées nettes - -

Report a nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes = -

Capitalisation 114,609.95 5,893.13
Total 114,609.95 5,893.13

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution

Nombre d'actions ou parts - -

Distribution unitaire sur plus et moins-values réalisées nettes restant a verser aprés
reglement des acomptes
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Catégorie de classe Privilege (Devise: EUR)

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets

Exercice Exercice
31/12/2025 31/12/2024

Sommes restant a affecter

Report a nouveau - -

Revenus nets -92,389.55 -21,614.69
Sommes distribuables au titre du revenu net -92,389.55 -21,614.69
Affectation

Distribution - -

Report a nouveau du revenu de I'exercice = -

Capitalisation -92,389.55 -21,614.69
Total -92,389.55 -21,614.69

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution
Nombre d'actions ou parts - -
Distribution unitaire restant a verser aprés réglement des acomptes - -

Crédits d'imp6ts attachés a la distribution du revenu - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes

Exercice Exercice
31/12/2025 31/12/2024

Sommes restant a affecter

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées = -

Plus et moins-values réalisées nettes de I'exercice 1,569,031.41 111,045.26

Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versés au titre de I'exercice - -
Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values 1,569,031.41 111,045.26
Affectation

Distribution sur plus et moins-values réalisées nettes - -

Report a nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes = -

Capitalisation 1,569,031.41 111,045.26
Total 1,569,031.41 111,045.26

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution

Nombre d'actions ou parts - -

Distribution unitaire sur plus et moins-values réalisées nettes restant a verser apres
reglement des acomptes
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Inventaire des instruments financiers au 31 Décembre 2025

Devise % arrondi
Eléments d'actifs et libellé des valeurs Quantité Cours cotation Valeur actuelle de I'actif
net
Parts d'OPC et de fonds d'investissements 133,096,289.90 99.92
OPCVM 130,951,613.66 98.31
ABN AMRO MM-PRNSS US SUS-| 8,405 278.58  USD 1,993,683.60 1.50
ACADIAN EM EQ UCIT II-CUSDIA 106,892 30.50 USD 2,775,942.78 2.08
AM IS EUR ST 50 SHS UCITS ETF DR EUR C-C 31,937 15252 EUR 4,871,031.24 3.66
,IACI\:SELECT BLUEBAY EURO BOND AGGREGATE 34,166 0450 EUR 3.228,687.00 042
;’-E:I\'/LSELECT DPAM EMERGING BND LOCAL CCY 12.204 126.92  USD 1.318.857.07 e
AMSELECT HSBC EURO EQUITY VALUE ICA 32,525 162.49 EUR 5,284,987.25 3.97
,IBE;I\QSELECT ROBECO GLOBAL EQTY EMERGING 48,537 16316 USD 6.742,983.46 5.06
AXA IM FIIS-US CORP BD-A H 9,008 146.34  EUR 1,318,230.72 0.99
BNP PARIBAS MOIS ISR PARTS IC 3 DECIMALE 84.642  25,049.00 EUR 2,120,197.75 1.59
BNPP EASY JPM ESG EMU GVT BOND IG 9PC 10,737 121.62 EUR 1,305,823.20 0.98
BNPP EASY MSCI USA MIN TE 9IL 172,859 2662 EUR 4,601,472.01 3.45
BNPP EURO BOND ICA 194,796 2152 EUR 4,192,009.92 3.15
BNPP EURO CORPORATE BOND ICA 18,893 227.81  EUR 4,304,014.33 3.23
Egip EURO HIGH CONVICTN INCOME BOND 11,594.913 33854 EUR 3,925,341.85 2.95
BNPP EURO HIGH YIELD BOND ICA 8,405 30121  EUR 2,531,670.05 1.90
BNPP FLEXI | COMMODITIES ICA 15,031 105.14  USD 1,345,616.54 1.01
BNPP FLEXI | STRUC CREDIT EUROPE IG ICA 949 1,38245 EUR 1,311,945.05 0.98
BNPP GREEN BOND ICA 21,579 9450 EUR 2,039,215.50 1.53
BNP P MSCI EMU ESG FLT MINTE 249,437 18.37 EUR 4,582,881.06 3.44
BNPP RESP US VALUE MULTI-FACTOR EQ IHE 28,943 21217  EUR 6,140,836.31 4.61
cB:,EEP SMALLCAP EUROLAND RESPONSIBLE | 609 360061 EUR 2247 581.49 169
BNPP US GROWTH IHE 51,178 131.18 EUR 6,713,530.04 5.04
BNPP US SMALL CAP IHE 20,675 163.33 EUR 3,376,847.75 2.54
BNY ML RES HN EUR CR B-GEURA 5,167,253 1.01  EUR 5,228,226.59 3.92
DNCA INVEST ALPHA BONDSI EUR 19,697 136.19  EUR 2,682,534.43 2.01
DNCA INVEST-VALUE EUROPE-| 0.000032 32316 EUR 0.01 -
ELEVA EUROPEAN SEL-I EUR A 1,274 2,683.13 EUR 3,418,307.62 2.57
FF SUSTAINABLE ASIA EQUITY-I 252,679 14.86  USD 3,197,079.43 2.40
FRANKLIN EU TOT RT-IAC 82,465 15.86 EUR 1,307,894.90 0.98
HELIUM FUND SELECTION-A EUR 1,290 1,885.81 EUR 2,432,697.48 1.83
ING (L) INV Euro High Dividend | CAP 2,180 1,269.19  EUR 2,766,834.20 2.08
ISHARES S&P 500 EUR-H 14,369 142.80 EUR 2,051,893.20 1.54
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Inventaire des instruments financiers au 31 Décembre 2025

Devise % arrondi

Eléments d'actifs et libellé des valeurs Quantité Cours cotation Valeur actuelle de I'actif
net

LAZARD CRE FI IC PARTS -IC- 2,407 1,64244  EUR 3,953,353.08 2.97

LUMYNA-HBK DIVER ST U-BEURAC 23,937 108.94 EUR 2,607,696.78 1.96

NB BRM EURO BOND AB RE-I2 454,179 10.35 EUR 4,700,752.65 3.53

PICTET-EUR CORP BDS EX FN-P 0.00218 14537 EUR 0.32 -

PIMCO GIS-INCOME FUND-INSEURHA 323,412 16.22 EUR 5,245,742.64 3.94

PRIM PRECIOUS METALS-I 44  84,762.44  EUR 3,729,547.36 2.80

TOCQUEVILLE CROISSANCE EURO ISR 13D 481 6,081.82 EUR 2,925,355.42 2.20

U ACCESS-CAM AB RET-I EUR 21,881 103.05 EUR 2,254,834.86 1.69

X S&P 500 EQUAL WEIGH 2C EUR 378,282 11.04 EUR 4,175,476.72 3.13

FIA (y compris ceux des pays tiers) 2,144,676.24 1.61

BNPP JAPAN SMALL CAP HCP 4,702 45612 EUR 2,144,676.24 1.61

Créances 26,511.38 0.02

Dettes -121,841.26 -0.09

Autres comptes financiers 204,627.66 0.15

TOTAL ACTIF NET EUR 133,205,587.68 100.00

Le secteur d’activité représente I'activité principale exercée par 'émetteur de I'instrument financier. L'information est issue du provider Bloomberg.
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Inventaire des opérations a terme de devises (Devise: EUR)

Valeur actuelle présentée Montant de I'exposition (*)

au bilan Devises a recevoir (+) Devises a livrer (-)

Type d'opération Actif Passif Devise Montant Devise Montant

Change a terme

Total

*

Montant déterminé selon les dispositions du reglement relatif a la présentation des expositions exprimé dans la devise de comptabilisation du
fonds.
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Inventaire des instruments financiers a terme (hors IFT utilisés en
couverture d'une catégorie de part) (Devise: EUR)

Instruments financiers a terme - action

Libellé de I'instrument

Valeur actuelle présentée au bilan

Quantité Actif Passif

Montant de
I'Exposition +/-

Futures

Sous total

Options

Sous total

Swaps

Sous total

Autres instruments

Sous total

Total

Instruments financiers a terme - taux d'intéréts

Libellé de I'instrument

Valeur actuelle présentée au bilan

Quantité Actif Passif

Montant de
I'Exposition +/-

Futures

Sous total

Options

Sous total

Swaps

Sous total

Autres instruments

Sous total

Total

Instruments financiers a terme - de change

Libellé de I'instrument

Valeur actuelle présentée au bilan

Quantité Actif Passif

Montant de
I'Exposition +/-

Futures

Sous total

Options

Sous total

Swaps

Sous total

Autres instruments
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Inventaire des instruments financiers a terme (hors IFT utilisés en
couverture d'une catégorie de part) (Devise: EUR)

Instruments financiers a terme - de change

Valeur actuelle présentée au bilan  pontant de
Libellé de I'instrument Quantité Actif Passif I'Exposition +/-

Sous total -

Total -

Instruments financiers a terme - sur risque de crédit

Valeur actuelle présentée au bilan  pmontant de
Libellé de l'instrument Quantité Actif Passif I'Exposition +/-

Futures

Sous total -

Options

Sous total -

Swaps

Sous total -

Autres instruments

Sous total -

Total -

Instruments financiers a terme - autres expositions

Valeur actuelle présentée au bilan  pmontant de
Libellé de I'instrument Quantité Actif Passif I'Exposition +/-

Futures

Sous total -

Options

Sous total -

Swaps

Sous total -

Autres instruments

Sous total -

Total -
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Inventaire des instruments financiers a terme utilisés en couverture
d'une catégorie de part (Devise: EUR)

Instruments financiers a terme - de change

Opération Valeur actuelle présentée au bilan
affectée a la Montant de
Libellé de I'instrument classe de part  Quantité Actif Passif I'Exposition +/-

Futures

Sous total

Options

Sous total

Swaps

Sous total

Autres instruments

Sous total

Total
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Synthése de l'inventaire (Devise: EUR)

Valeur actuelle
présentée au bilan

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (Hors IFT) 133,096,289.90

Inventaire des IFT (hors IFT utilisés en couverture de parts émises) :

Total opérations a terme de devises -
Total instruments financiers a terme - actions o
Total instruments financiers a terme - taux -
Total instruments financiers a terme - change -
Total instruments financiers a terme - crédit -
Total instruments financiers a terme - autres expositions -
Inventaire des instruments financiers a terme utilisés en couverture de parts émises -
Autres actifs (+) 231,139.04
Autres passifs (-) 121,841.26

Passifs de financement (-) -

TOTAL 133,205,587.68
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