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| Introduction

Fidelity Funds (la « Société ») est une Société d’Investissement & Capital Variable (« SICAV ») constituée sous cette forme au Luxembourg. Elle est
organisée comme une société & compartiments multiples dont les actifs sont conservés dans des fonds distincts (les « Compartiments »). Chaque
Compartiment constitue un portefeuille distinct de titres et de divers actifs, géré conformément & des objectifs d‘investissement spécifiques. Des
Catégories d'Actions séparées de la Société (les « Actions ») sont émises pour chaque Compartiment. Chaque Compartiment offre I'opportunité
d’investir dans des groupes de titres, gérés par des professionnels, émis dans des régions géographiques et des devises différentes, avec pour
objectif d'investissement la croissance du capital, les revenus ou un équilibre entre la croissance du capital et les revenus.

La vente des Actions est autorisée dans plusieurs juridictions. Les Actions peuvent étre admises & la cote officielle du Marché Euro MTF de la Bourse
du Luxembourg. Toutefois, les Actions des Compartiments réservés et des Compartiments réservés institutionnels n’y sont pas cotées actuellement. Des
informations complémentaires sur les cotations en bourse peuvent étre consultées sur https://www.bourse.lu/official-list ou obtenues sur demande
aupres de la Société de gestion.

Il Comptes

Le Conseil d’administration de la Société (le « Conseil ») soumet son Rapport et ses Comptes audités pour I'exercice annuel clos le 30 avril 2023.

Les Comptes audités sont présentés dans les pages 159 & 813 de ce Rapport annuel. Les résultats de I'exercice sont présentés dans I'Etat des
opérations et des variations de I'actif net, pages 702 & 727. Les informations sur les dividendes des différents Compartiments sont exposées en détail
dans les pages 770 & 802.

Un exemplaire du Rapport annuel est disponible sur : https://statutory.fidelityinternational.com/fidelity-funds-annual-reports/. Une copie papier du
Rapport annuel est disponible sur demande auprés des sociétés enregistrées comme distributeurs ou auprés du siege social de la Société.
Les chiffres comparatifs de I'année précédente sont présentés dans le Rapport annuel de la Société de I'exercice clos le 30 avril 2022.

]| Activités au cours de I'exercice annuel

Pendant I'exercice annuel, la Société a conduit les activités normales d'une société d'investissement & capital variable. Le Rapport du Gérant de
Portefeuille qui suit fournit un apercu de la performance. Au 30 avril 2023, le nombre d’Actionnaires inscrits dans les registres dépassait 11 510 &
I'échelle internationale. Cependant, le nombre total d'investisseurs de la Société est bien plus important que le nombre d’Actionnaires inscrits du fait
que certains Actionnaires inscrits peuvent représenter les participations de nombreux clients sous-jacents. Au 30 avril 2023, les actifs sous gestion
dépassaient 142 milliards de dollars US.

Les Administrateurs peuvent fermer des Compartiments. lls peuvent également lancer des Compartiments supplémentaires qui présentent des objectifs
d’investissement différents, & condition d’obtenir 'approbation de la Commission de surveillance du secteur financier (« CSSF »).

A la fin de I'exercice annuel, la Société comptait 139 Compartiments actifs.
Des informations détaillées concernant les modifications de la gamme de Compartiments effectuées au cours de I'exercice annuel sont données dans
les pages 759 & 813 des Annexes aux Comptes.

\") Conseil d'administration

La liste des Administrateurs de la Société en exercice au 30 avril 2023 figure & la page 6. Le Conseil considére que huit des dix Administrateurs en
exercice au 30 avril 2023 sont des Administrateurs non exécutifs et que trois d’entre eux sont indépendants du Gérant de Portefeuille et libres de tout
lien qui pourrait influencer leur jugement de facon significative dans I'exercice de leur mandat.

L'Assemblée générale annuelle des Actionnaires (I'« AGA ») qui s’est tenue le 6 octobre 2022 a approuvé I'élection / la réélection des Administrateurs
suivants :

Mme Anouk Agnes

Dr Yousef A. Al-Awadi, K.B.E.
M. Romain Boscher

M. Didier Cherpitel

Mme Carine Feipel

M. Jeffery Lagarce

M. Glen Moreno

Mme Anne Richards

M. Jon Skillman

FIL (Luxembourg) S.A.

Mme Richards a quitté ses fonctions de Présidente du Conseil d’administration, mais elle reste membre du Conseil d’administration aprés la réunion
du 23 février 2023.

Le Conseil a nommé M. Lagarce comme Président du Conseil d’administration.
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Vv Gestion de la Société

En tant que Société de gestion, FIL Investment Management (Luxembourg) S.A. (« FIMLUX ») est chargée des fonctions de gestion des investissements,
d’administration et de distribution de la Société. FIMLUX peut déléguer tout ou partie de ces fonctions & des tiers, sous réserve de conserver un
contréle et une supervision d’ensemble. FIMLUX a, avec I'accord de la Société, délégué les fonctions de gestion des investissements & FIL Fund
Management Limited (« FFML ») et les fonctions liées & la distribution & FIL Distributors (« FID »).

FIMLUX fournit également des services & la Société dans le cadre de la tenue des comptes de la Société, de la répartition des dividendes et du calcul
de la Valeur Liquidative des actions de chaque Compartiment a chaque Date d’évaluation.

Pour chaque exercice financier annuel, FIMLUX est chargé de produire le Rapport et les Comptes annuels de la Société qui, au titre des principes
généraux, doivent donner une image fidéle et vraie des activités de la Société. Conformément & ces mémes principes, FIMLUX est responsable de :
® choisir les regles comptables appropriées et les appliquer de facon réguliere ;
® préparer le Rapport et les Comptes annuels sur une base continue ;
® conserver des registres comptables appropriés qui doivent indiquer, en permanence, la situation financiere de la Société ; et
.

respecter la Loi luxembourgeoise modifiée du 10 aodt 1915 sur les sociétés commerciales et la Loi luxembourgeoise modifiée du
17 décembre 2010 sur les organismes de placement collectif.

Au cours de l'exercice annuel clos le 30 avril 2023, les changements suivants ont eu lieu au sein du Conseil d’administration de FIL Investment
Management (Luxembourg) S.A. (la « Société de gestion ») :

® M. Romain Boscher a été nommé & compter du 11 juillet 2022.
® Mme Sera Sadrettin-Perry a été nommée & compter du 11 juillet 2022.

Dirigeants
Les Dirigeants nommés par FIMLUX au 30 avril 2023 figuraient & la page 6.

Responsabilités des Dirigeants

Les Dirigeants sont chargés de vérifier que FFML et FID assurent les fonctions qui leur sont déléguées en respect du droit luxembourgeois, des Statuts
de la Société et du Prospectus en vigueur. lls doivent également s‘assurer que les tdches administratives sont effectuées par la Société de gestion en
respect du droit luxembourgeois, des Statuts de la Société et du Prospectus en vigueur. Les Dirigeants contrélent notamment le respect des limites
d’investissement de la Société et supervisent I'application, par le Gérant de Portefeuille en poste, de la politique d‘investissement de chaque
Compartiment.

Chaque trimestre, la Société de gestion et/ou les Dirigeants fournissent un rapport au Conseil. En outre, les Dirigeants informent immédiatement la
Société de gestion et le Conseil de toute action du Gérant de Portefeuille, du Distributeur général ou de la Société de gestion (dans le cadre de ses
fonctions administratives) qui aura une incidence défavorable.

Vi Fonctions du Gérant de Portefeuille et d’Agent administratif central

FFML fournit des services quotidiens de gestion des investissements & la Société, sous la supervision et le contréle du Conseil et de FIMLUX. FFML est
autorisée a agir pour le compte de la Société et & sélectionner les agents, courtiers et négociateurs par l'intermédiaire desquels elle exécute les
transactions, et elle doit fournir au Conseil et & FIMLUX tous les rapports que ces derniers peuvent exiger.

FFML peut recevoir des conseils en investissements, et agir en s‘appuyant sur ces conseils, de la part de toute société appartenant a la société de
portefeuille FIL Limited (« FIL »), y compris les sociétés affiliées & FFML, et elle peut exécuter, réaliser des transactions ou accomplir ses fonctions,
téches et obligations de toute autre maniére avec ou par l'intermédiaire d'une des sociétés Fidelity. FFML reste responsable de I'exécution correcte
par ces sociétés des responsabilités qui leur sont assignées.

Les fonctions du Gérant de Portefeuille comprennent la conception, la mise en place et la maintenance des contréles et des procédures nécessaires
pour gérer les avoirs de la Société et pour gérer correctement ses activités. Ces fonctions s'étendent & la gestion des risques et aux contréles liés au
fonctionnement et a la conformité. En outre, la Société et FIMLUX ont nommé FIL pour fournir des services en rapport avec les investissements des
Compartiments, tels que des évaluations, des statistiques, des services techniques, des rapports et autres types d’assistance.



Le Conseil d’Administration applique une structure claire et transparente pour la gouvernance d’entreprise relative & la gestion des affaires de la
Société.

1. Le Conseil a adopté les principes de bonne gouvernance définis dans le Code de conduite ALFI (Association Luxembourgeoise des Fonds
d’Investissement), mis & jour et republié en 2022. Le Conseil considére que la Société a respecté ce Code @ tous les égards importants tout au long
de I'exercice financier annuel clos le 30 avril 2023.

2. Des accords contractuels ont été établis pour régir les relations qui existent entre FIMLUX, FFML, FID et FIL ou les prestataires tiers de la Société.
3. Les Administrateurs prennent des décisions dans le meilleur intérét de la Société et de ses Actionnaires et s’abstiennent de participer & des
délibérations ou & des décisions qui pourraient étre a I'origine de conflits d'intéréts entre leurs biens propres et ceux de la Société et de ses
Actionnaires.

4. Le Conseil se réunit au moins quatre fois par an. Le Conseil exige et recoit des rapports des Dirigeants, de FIMLUX, FFML et FID sur les différentes
activités, y compris les mesures de controle de conformité et les procédures de gestion des risques mises en ceuvre par les sociétés FIL concernées.
Les représentants principaux de FIMLUX, FFML et FID participent & des réunions sur convocation, pour répondre aux questions du Conseil
d'Administration sur les rapports qu'ils lui fournissent.

5. Dans le cadre du contréle interne, tous les employés du Groupe FIL sont soumis au Code de conduite et aux directives qui lui sont associées, qui,
entre autres choses, énoncent les procédures & suivre pour les opérations sur titres pour leur compte personnel. Le Conseil recoit régulierement des
rapports de la part de Ethics Office on Employee Personal Trading de FIL pour garantir que tout conflit d'intéréts entre les opérations réalisées par
les employés du Groupe FIL pour leur propre compte et les intéréts de la Société soit traité de maniere appropriée.

6. La nomination de nouveaux Administrateurs est prise en considération par le Conseil et doit étre avalisée par la CSSF puis par les Actionnaires
lors d'un vote de I’Assemblée générale annuelle. Le niveau des honoraires des Administrateurs est soumis & I'approbation des Actionnaires,
conformément aux Statuts de la Société. Les Administrateurs employés par FIL, ses filiales, la société de portefeuille de FIL ou ses filiales ont
renoncé & leur commission pour I'exercice annuel clos le 30 avril 2023. La rémunération des Administrateurs, qui n‘ont pas renoncé & leur
commission pour |'exercice annuel clos le 30 avril 2023, représentait la somme cumulée de 360 246 USD, soumise a I'approbation des Actionnaires,
comme indiqué a la page 766 de ce Rapport annuel. A titre comparatif, cette rémunération équivaut & 344 583 euros.

7. Les Administrateurs se sont engagés ¢ tenir les Actionnaires informés des questions en rapport avec leurs investissements et a traiter tous les
Actionnaires de maniere équitable. FIL est responsable de la tenue et de I'intégrité des informations relatives & la Société, divulguées sur le site
Internet de Fidelity. FIMLUX est responsable de la précision des traductions des documents qui peuvent étre mis & la disposition des investisseurs
dans une autre langue que l'anglais. Les Administrateurs examinent, et s'ils le jugent approprié, approuvent les Comptes qui leur sont présentés en
langue anglaise pendant les réunions concernées du Conseil.

FFML a pour politique de proposer des Actions pourvues d'un droit de vote quand cela est possible, @ moins que la perte de liquidités résultant d’un
blocage des Actions ne soit jugée plus lourde que les bénéfices prévus. Le vote est réalisé en accord avec les directives écrites applicables au vote
par procuration, utilisées par le Groupe FIL, dont FFML fait partie, et prend en compte les pratiques dominantes sur un marché local. Le Conseil de la
Société de gestion étudie et adopte la politique, I'activité et les directives de vote par procuration, une fois par an. Les principes de propriété de FIL,
qui résument les engagements de FIL auprées des entreprises dans lesquelles les Compartiments de la Société ont investi, peuvent étre consultés dans
la section Gouvernance d’entreprise du site Internet de FIL (https://www.fidelityinternational.com).

Dans le cadre de son travail pour le compte de la Société et d'autres clients, FFML utilise des services de recherche supplémentaires qui sont fournis
par des courtiers par l'intermédiaire desquels le Gérant de Portefeuille exécute des transactions pour le compte de la Société et de ses autres clients.
Toutes les commissions payées par la Société et autres clients sur les transactions réalisées avec les courtiers représentent uniquement les codts
d’exécution de ces transactions. Tous les services de recherche supplémentaires auxquels le Gérant de Portefeuille a eu recours sont évalués et payés
séparément des services d'exécution et autres relations avec les courtiers conformément aux réglements sur les mesures incitatives.

La Société participe au programme interfonds du Gérant de Portefeuville qui permet parfois aux négociateurs de FIL d'identifier des situations dans
lesquelles un compte ou un Compartiment géré par FIL achéte un titre vendu par un autre compte ou Compartiment. Si un négociateur peut confirmer
qu’il serait dans l'intérét des deux comptes d’exécuter une transaction entre eux au lieu d'utiliser le marché, alors une transaction interfonds est
exécutée. Le montant de ces transactions, au cours de |'exercice annuel considéré, s'élevait a 76 029 093 USD.

Les investisseurs suisses sont informés que, & I'exception des Compartiments Sustainable Asian Equity Il Fund, Asia Pacific Multi Asset Growth & Income
Fund, Greater China Fund Il, Greater China Multi Asset growth & Income Fund, Institutional European Larger Companies Fund, Multi Asset Target
Income 2024 Fund et des Compartiments Institutional Target Fund, la distribution des Compartiments actuels de la Société a été autorisée dans leur
pays par I'Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers.
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IX Agenda de I'Assemblée générale annuelle

Le Conseil d’administration propose que les résolutions ci-dessous soient soumises & I'approbation des Actionnaires lors de I'Assemblée générale
annuelle de la Société qui aura lieu le 5 octobre 2023 & midi :

® présentation du Rapport du Conseil d’administration ;

présentation du Rapport d'audit ;

approbation de I'Etat de I'actif net et de I'Etat des opérations et des variations de I'actif net pour I'exercice annuel clos le 30 avril 2023 ;
quitus du Conseil d’administration ;

élection/réélection des Administrateurs ;

approbation de la rémunération des Administrateurs ;

réélection du Réviseur d’entreprises externe ;

approbation du paiement des dividendes ; et

prise en compte de toute autre affaire qui sera présentée dans les formes & I'’Assemblée générale annuelle conformément aux Statuts.

CONSEIL D'ADMINISTRATION DE
FIDELITY FUNDS

31 juillet 2023

Ce Rapport annuel de la Société ne constitue pas une offre d'Actions. Les Actions sont offertes sur la base des informations contenues dans le
Prospectus en vigueur (et dans les documents qui y sont mentionnés) ainsi que dans le dernier Rapport annuel de la Société et dans tout Rapport
semestriel publié apres ce dernier. Des exemplaires du Prospectus en vigueur, des derniers Rapports annuel et semestriel et des rapports sur les
modifications du portefeuille de la Société sont disponibles gratuitement au siege social de la Société ou aupreés de toutes les sociétés enregistrées
comme distributeurs de la Société ou, pour les investisseurs en Suisse, aupres du représentant de la Société dans ce pays.

FIL Investments International, le distributeur de la Société au Royaume-Uni, agréé et régi au Royaume-Uni par la Financial Conduct Authority, a
autorisé la diffusion de ce Rapport annuel au Royaume-Uni.
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Conseil d'Administration de Fidelity Funds
au 30 avril 2023

Jeffrey Lagarce
Président du Conseil d’Administration

Etats-Unis

Anouk Agnes ** Yousef A. Al-Awadi, K.B.E.* Romain Boscher

Administratrice Administrateur Administrateur
Grand-Duché de Luxembourg Koweit France

Didier Cherpitel * Carine Feipel ** Glen Moreno "

Administrateur Administratrice Administrateur
Suisse Grand-Duché de Luxembourg Etats-Unis

Anne Richards Jon Skillman”™*
Administratrice Administrateur
Royaume-Uni Grand-Duché de Luxembourg

FIL (Luxembourg) S.A.
Administrateur social
Grand-Duché de Luxembourg
Représenté par Nishith Gandhi

Conseil d’Administration de FIL Investment Management (Luxembourg) S.A.
(la « Société de gestion »)

Romain Boscher * Christopher Brealey
Administrateur Président du Conseil d’Administration
France Grand-Duché de Luxembourg
Eliza Dungworth Sera Sadrettin-Perry Jon Skillman **
Administratrice Administratrice Administrateur
Grand-Duché de Luxembourg Royaume-Uni Grand-Duché de Luxembourg

Dirigeants de la Société de gestion

Florence Alexandre Stephan von Bismarck
Dirigeante Dirigeant
Grand-Duché de Luxembourg Royaume-Uni
Corinne Lamesch Karin Winklbauer Paul Witham
Dirigeante Dirigeante Dirigeant
Grand-Duché de Luxembourg Grand-Duché de Luxembourg Grand-Duché de Luxembourg

~ Administrateur non exécutif
* Considéré indépendant par le Conseil
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Marchés des actions

Au cours de I'exercice annuel terminé en avril 2023, les actions internationales ont progressé, bien que ces gains aient été limités par une augmentation
inquiétante de l'inflation et des taux d'intérét. Au cours du premier semestre de |'exercice, les marchés ont glissé car la croissance mondiale a ralenti
et les grandes banques centrales ont durci fermement leurs politiques pour juguler l'inflation. Les risques géopolitiques liés au conflit russo-ukrainien et
la crise énergétique européenne qui en a découlé ont affaibli davantage les marchés. Au cours du deuxieme semestre de |'exercice, les marchés ont
récupéré car les investisseurs semblaient parier qu'un ralentissement de I'inflation et de la croissance mondiale finirait par obliger les grandes banques
centrales & adopter des politiques moins restrictives. Cela étant dit, la volatilité a persisté alors que l'inflation restait au-dessus des niveaux ciblés,
conduisant les banques centrales & maintenir une orientation plus ferme. En mars, les faillites de Silicon Valley Bank et de Signature Bank aux Etats-Unis
et I'effondrement de Credit Suisse en Europe ont fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire et ont amplifié les craintes concernant
la stabilité financiere mondiale. Toutefois, les décideurs politiques ont réagi rapidement pour contenir les risques de contagion.
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Au niveau des régions, les actions européennes (hors R.-U.) ont dégagé les meilleurs gains. Les actions britanniques, japonaises et américaines ont
également enregistré des rendements positifs. Les marchés émergents et la région du Pacifique (hors Japon) ont été les plus décevants. Au niveau
sectoriel, les sociétés des secteurs énergétiques, industriels et informatiques ont enregistré les meilleurs gains, tandis que les actions de I'immobilier et
des matériaux ont été les plus préjudiciables.

Les actions européennes ont gagné du terrain. Au début de I'exercice, les craintes grandissantes soulevées par l'inflation et la crise géopolitique
provoquée par la guerre en Ukraine ont encore pesé sur les marchés. Sur un plan plus favorable, la crise énergétique anticipée ne s’est pas concrétisée
au début de I'année 2023, en raison d’une chute des prix du gaz naturel dans le cadre d’un hiver plus doux. En mars, les faillites de certaines banques
américaines ainsi que I'effondrement de Credit Suisse en Europe ont fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire. En dépit de ces
craintes, les investisseurs ont apprécié les résultats positifs des sociétés.

Les actions britanniques ont progressé, en dépit d'une vague de difficultés, notamment une montée des pressions inflationnistes et une absence de
progrés dans le conflit entre la Russie et I'Ukraine. Parallélement, la Banque d'Angleterre a appliqué 11 hausses consécutives des taux d'intérét, portant
son taux directeur a 4,25 % en mars, son niveau le plus élevé depuis 2008 afin de faire baisser une inflation élevée. Le R-U. a également été confronté
& une liquidation des actions en septembre aprés I'échec d’'un mini-budget du gouvernement alors dirigé par Elizabeth Truss, mais il a récupéré par la
suite lorsque le nouveau ministre des finances Jeremy Hunt a presque totalement inversé la politique en octobre. Ce rythme favorable s’est poursuivi au
début du mois de novembre, alors que quelques signes d’apaisement des pressions inflationnistes aux Etats-Unis ont réveillé I'idée d’un ralentissement
du cycle de durcissement de la politique monétaire de la Réserve fédérale américaine (la Fed). Toutefois, une série d'excellents rapports économiques
publiés vers la fin de I'exercice a laissé craindre que les taux des banques centrales puissent rester élevés plus longtemps que prévu. En mars, la
volatilité a fait son retour & cause de la tourmente qui a soufflé sur le secteur bancaire, rendant la stabilité du systeme financier incertaine.

Les actions américaines ont progressé au cours de I'exercice annuel considéré. L'exercice a démarré sous de mauvais auspices car la poursuite du
conflit entre la Russie et I'Ukraine a entrainé une hausse du colt des produits de base essentiels. Au troisieme trimestre, 'adoption de la loi européenne
sur les semi-conducteurs « CHIPS ACT » et de la loi américaine sur la réduction de linflation « Inflation Reduction Act » a soutenu les marchés.
L'année 2023 a bien démarré apres une baisse de I'indice des prix & la consommation, donnant plus de substance & une petite hausse des taux d'intérét
de la Fed américaine. Malgré la volatilité, les actions ont progressé au mois de mars car I'apaisement des craintes de contagion aprés les faillites de
la Silicon Valley Bank et de Signature Bank aux Etats-Unis a soutenu la confiance. Les investisseurs ont également bien réagi aux résultats anticipés
publiés pour le premier trimestre.

Les actions japonaises ont progressé au cours de I'exercice. Toutefois, la progression des prix des actions a été limitée par les risques d'inflation
grandissants ainsi que par une hausse des taux d‘intérét qui ont pesé sur les prix des actions. Confrontée & une montée des pressions sur les prix, la
Fed américaine a réagi par une série de hausses des taux d’intérét, ce qui a entrainé une dépréciation brutale du yen face au dollar US. Par conséquent,
le ministére des finances japonais est intervenu sur le marché monétaire en septembre, pour la premiére fois depuis 1998. Auparavant, les prix des
actions ont grimpé gréce & une excellente dynamique des gains et a des événements politiques intérieurs. Les signes d’un pic de l'inflation aux Etats-
Unis et la reprise anticipée de I'économie chinoise ont également participé & améliorer la confiance. Toutefois, la politique plus ferme de la Fed et la
décision inattendue de la Banque du Japon d’ajuster sa politique de contréle de la courbe de rendements pendant la derniere partie de I'exercice ont
entrainé une chute brutale du prix des actions.

Les actions de la région du Pacifique (hors Japon) ont glissé. En dépit des dernieres améliorations marginales, les pressions inflationnistes sont restées
élevées sur la plupart des marchés mondiaux, incitant [es grandes banques centrales & annoncer plusieurs hausses de taux. Cette situation a continué
de saper le sentiment du marché dans un climat d’amplification des craintes de récession. Les problémes ayant récemment affecté le secteur bancaire
international et les craintes d'un risque de contagion a I'ensemble du secteur ont également accentué la volatilité des marchés. L'optimisme engendré
par la réouverture de la Chine et la reprise économique consécutive ont soutenu la confiance des marchés ; cependant, ces gains ont été partiellement
effacés par des tensions géopolitiques grandissantes entre les Etats-Unis et la Chine. Dans ce contexte, les actions chinoises ont brutalement reculé. Les
actions australiennes ont egalement reculé, mais ont devancé le reste du marché.

* Les informations mentionnées dans ce Rapport concernent les résultats passés et ne sont pas nécessairement une indication de performance future.
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Les marchés émergents ont brutalement chuté & cause de plusieurs facteurs, y compris les tensions géopolitiques constantes, I'impact continu de la
Pandémie de COVID-19 et la hausse de [linflation. Les marchés ont souffert lorsque la Fed américaine a signalé un durcissement des conditions
inancieres avant d'augmenter résolument ses taux pour juguler l'inflation. Les banques centrales des marchés émergents ont également réagi trés tot
et durci leurs politiques monétaires de facon agressive, lorsque l'inflation a largement dépassé leurs objectifs respectifs, exacerbée par la guerre en
Ukraine, ce qui a conduit & une flambée des prix des denrées alimentaires et de I'énergie. Pendant la deuxieme moitié de I'exercice considéré, les
marchés se sont quelque peu renforcés, soutenus par la réouverture économique de la Chine, bien qu’un environnement plus sensible au risque ait
émergé en mars en réaction a la tourmente qui a soufflé sur le secteur bancaire des marchés développés.

Durcissement des conditions de crédit et ralentissement de la demande
susceptibles de peser sur la croissance des gains

10,0% -
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5,0% |
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Source : IBES, Refinitiv DataStream, 30/04/2023
Données pour les indices MSCI

Globalement, la prudence reste de mise s’agissant des actions mondiales, et nous anticipons un regain de volatilité lorsque les pressions sur les chiffres
d’affaires vont s'‘accentuer dans les prochains mois au vu de I'augmentation des colts de la main-d’ceuvre et du financement et de la faiblesse des
autres indicateurs gycli%es. Les projections de gains ont commencé & baisser, et il est probable que les révisions & la baisse soient plus nombreuses
dans I'avenir. Aux Etats-Unis, I’imgoct négatif du durcissement des conditions de crédit et de I'inflation sur le comportement des ménages devrait peser
sur les gains des sociétés, affaiblissant leurs marges, ce qui finira par affecter la création de revenus. En Europe, les gains prévisionnels pour les
exercices annuels 2023 et 2024 devraient souffrir d'un affaiblissement prévisionnel de la demande. Au Japon, méme s'il est peu probable que les
mauvaises surprises soient importantes, les prévisions consensuelles ont été revues ¢ la baisse depuis le début de I'année 2023, et les attentes ne sont
pas spécialement élevées. En Asie, les gains régionaux pour |'exercice annuel 2023 restent encourageants par rapport aux marchés mondiaux. La
reprise de la consommation en Chine devrait rester solide au premier semestre, soutenue par I'épargne et un éventuel assouplissement monétaire/fiscal.

Marchés obligataires

Les marchés obligataires mondiaux ont traversé une période volatile, les obligations de sociétés devancant les titres souverains. Les marchés ont été
aux prises avec une inflation galopante, des hausses historiques des taux d'intérét des banques centrales du monde entier, et un ralentissement
synchronisé consécutif de I'activité économique mondiale. Les marchés ont regagné une partie du terrain perdu vers la fin de 'année 2022 et au début

e I'année 2023 au fil d'une amélioration de I'appétit pour le risque. Les marchés du crédit ont affiché une certaine résilience, les investisseurs espérant
un ralentissement du durcissement des politiques monétaires & I'échelle mondiale et des fondamentaux de sociétés relativement stables. En Europe, les
prix de I'énergie ont chuté & leur niveau le plus bas en 18 mois en février 2023, mais I'impact éventuel sur le colt de la vie a été limité en raison d'un
effet retard. Les banques centrales ont annoncé des hausses des taux en février et en mars 2023 car l'inflation restait élevée. En mars, la volatilité a fait
son retour sur les marchés & cause de la tourmente qui a soufflé sur le secteur bancaire et du risque de contagion & tout le systéme bancaire, ce qui a
incité les investisseurs G réévaluer les futures hausses des taux, permettant aux obligations gouvernementales internationales de récupérer une partie
du terrain perdu au cours de |'exercice annuel écoulé jusqu’ici en 2023, aprés une période maussade en 2022.

Modification anticipée sur un an du taux directeur des banques centrales’

mAu 31 décembre 2021 Au 31 décembre 2022 mAu 30 avril 2023
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Source : Bloomberg, 30/04/2023

La récente tourmente des marchés qui a fait suite aux faillites des banques américaines Silicon Valley Bank et Signature Bank et aux difficultés de Credit
Suisse en Europe, a poussé les investisseurs a revoir a la baisse les futures hausses des taux d'intérét. Toutefois, la Fed américaine a maintenu sa
politique monétaire agressive car l'inflation ne baisse toujours pas et que les marchés de I'emploi sont solides. Les tensions de marché actuelles,
symptomatiques de I'ampleur et de la rapidité du durcissement des politiques monétaires jusqu’ici, ont des retombées plus importantes sur I'économie
réelle par le biais du canal du prét bancaire. Alors que cela ne reflete pas un quelconque risque systémique au sein du systeme bancaire, si les taux
restent élevés plus longtemps, les pressions vont s’accroitre sur les systémes financiers. Une récession cyclique sur un an reste la conséquence la plus
probable, mais une récession plus importante serait possible si la Fed américaine devait maintenir sa politique restrictive tout au long de I'année 2023.
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1. Ces Compartiments n‘ont pas été agréés par I'Autorité fédérale de surveillance des marchés financiers (FINMA) et ne sont donc pas autorisés a la
vente en Suisse.

2. EURO STOXX 50® est une marque déposée appartenant & STOXX Limited sur laquelle Fidelity Funds bénéficie d'une licence pour certaines utilisations.

3. Ces Compartiments n’ont pas fait I'objet d'une notification de commercialisation en Allemagne. Leurs Actions ne peuvent donc pas étre proposées
aux investisseurs dans ce pays.

4. Ces Compartiments ne sont pas autorisés par la Securities & Futures Commission (Commission des titres de placement et de marchandises & terme)
de Hong Kong et ne peuvent donc pas étre commercialisés ou faire 'objet d'une offre publique sur ce territoire.

5. Ces Compartiments n‘ont pas été autorisés par la « Finanzmarktaufsicht » (Autorité des marchés de capitaux autrichienne) et ne sont donc pas
autorisés a la vente en Autriche.

6. Ces Compartiments sont autorisés par la Securities and Futures Commission (Commission des titres de placement et de marchandises & terme) de
Hong Kong en vertu du code de la Securities and Futures Commission sur les SICAV et les FCP, mais ils ne sont pas autorisés en vertu du code de la
Securities and Futures Commission sur les fonds de placement immobilier (REIT). Cette autorisation ne constitue pas une recommandation officielle.

7. Ce Compartiment investit dans des actions indiennes par le biais d’une filiale mauricienne détenue & 100 %, FIL Investments (Mauritius) Limited.

8. Ces Compartiments sont considérés comme des Compartiments conformes & |'Article 8 du Reglement de I'UE dit « Sustainable Finance Disclosure »
(« SFDR »). SFDR référe au Réglement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d’informations en
matiére de durabilité dans le secteur des services financiers. Les Compartiments conformes & ['Article 8 cherchent & atteindre leurs objectifs
d’investissement tout en promouvant, entre autres caractéristiques, des caractéristiques environnementales ou sociales, ou une combinaison de ces
caractéristiques. Une nouvelle section du Réglement SFDR a été ajoutée a la fin du rapport couvrant les exigences de publication d’informations en
matiere de durabilité.

9. Ces Compartiments sont considérés comme des Compartiments visés par I'Article 9 du Reglement SFDR. Les compartiments visés a |'article 9 ont
pour objectif I'investissement durable. Une nouvelle section du Reglement SFDR a été ajoutée & la fin du Rapport couvrant les exigences de publication
d’informations en matiére de durabilité

Veuillez noter que tous les pays de distribution n‘ont pas été indiqués dans les notes ci-dessus. Pour connaitre la liste compléte, veuillez consulter le
Prospectus.

Notes relatives aux performances mentionnées dans les Analyses des
Compartiments

Les rendements cumulés sont calculés d'une Valeur Liquidative publiée & I'autre, augmentée du revenu brut réinvesti aux dates ex-dividendes. Pour les
Compartiments auxquels la politique d'ajustement des prix a été appliquée, conformément & l'annexe 2 page 761, les rendements cumulés sont
calculés sur ou & partir du prix ajusté de la Valeur liquidative.

Ce calcul ne tient pas compte des co0ts initiaux et représente la performance réelle du Compartiment.
Les performances indiquées dans la colonne « Depuis le lancement » des tableaux sont calculées pour la période allant du début de I'exploitation du
Compartiment jusqu‘au 30 avril 2023.

Les performances annualisées constituent une autre maniére de présenter le rendement total d’'un Compartiment. Elles supposent un taux de croissance
cumulé stable pendant I'exercice considéré. Elles ne reflétent donc pas les performances du Compartiment d’année en année qui fluctuent au cours
des périodes étudiées.

Veuvillez noter que les analyses du Gérant reposent sur la premiére Catégorie d'Actions déclarée de chaque Compartiment. Les performances sont
exprimées dans la devise de dénomination de la Catégorie d'Actions, identifiée par le code ISO indiqué.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 3 215 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Les actions américaines ont progressé au cours de |'exercice annuel considéré.

L'exercice a démarré sous de mauvais auspices car la poursuite du conflit entre la Russie Valeur de marché  Actif net
et I'Ukraine a entrainé une hausse du colt des produits de base essentiels. Au troisieme (USD) (%)
trimestre, la loi européenne sur les semi-conducteurs (Chips Act) et la loi américaine sur Berkshire Hathaway (B) 148 568 812 4,62

la réduction de l'inflation de 2022 (Inflation Reduction Act ou IRA) de I'administration de

Joe Biden ont été adoptées et ont soutenu les actions. Les marchés ont également bien Baker Hughes 134 129 961 417
réagi aux gains publiés pour le troisieme trimestre. L'année 2023 a bien démarré apres Cheniere Energy 130 874 722 4,07
une baisse de l'indice des prix a la consommation (IPC), donnant plus de substance a FedEx 113 784 383 3,54
une petite hausse des taux d'intérét de la Réserve fédérale américaine (la Fed). Malgré -
la volatilité, les actions ont progressé au mois de mars car 'apaisement des craintes de AmerisourceBergen 106 874 367 3,32
contagion apres la faillite de la Silicon Valley Bank aux Etats-Unis a soutenu la confiance. McKesson 106 098 355 3,30
Les investisseurs ont également bien reagi aux résultats anticipés publies pour le Alphabet (A) 104 014 916 3,23
premier trimestre. Dans un tel climat, les secteurs de I'énergie et des industries ont
généré les meilleures performances, tandis que immobilier et la consommation non Sempra Energy 102 201 443 318
essentielle sont restés a la traine. Norfolk Southern 98 612 379 3,07
Wells Fargo 97 999 084 3,05

Au cours de I'exercice, le Compartiment a été devancé par l'indice de comparaison. La
compagnie d'assurance RenaissanceRe a progressé car ses gains et ses intéréts
créditeurs nets du quatriéme trimestre ont été plus élevés que prévu. La participation
dans la société pharmaceutique McKesson a progressé apres I'annonce de ses gains
pour I'exercice annuel 2023. Ses revenus étaient conformes aux prévisions des analystes

et ses gains ont dépassé les estimations. Le bénéfice d'exploitation de cette société a VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

augmenté en glissement annuel, gréice & une hausse du volume de produits spécialisés

et du nombre de comptes<lients pour son réseau de distribution national. Le manque Actif net

d'exposition & Tesla a constitué la meilleure contribution & la performance relative. Les (%)

actions de ce fabricant de véhicules électriques ont glissé lorsqu'il a lancé une stratégie Santé 19,11

tarifaire agressive, qu'il n‘a pauteint les prévisions consensuelles concernant ses gains -

avant intéréts et taxes (EBIT) pour le premier trimestre et qu'il a annoncé des marges Industries 15,60

inférieures aux prévisions. Consommation courante 11,46
Energie 11,13

La position dans First Republic Bank a affaibli la performance vers la fin de I'exercice.
Les faillites de Silicon Valley Bank et de Signature Bank ont déclenché une vaste Technologies de l'information 11,08
liquidation des actions de First Republic et des autres banques régionales américaines.
La participation dans la société de fret ferroviaire Norfolk Southern a reculé apres la
publication de gains légérement supérieurs aux prévisions, mais avec des projections Services publics 7,74
assez limitées pour 2023, des ventes stables et aucune prévision concernant ses recettes
d'exploitation. Suite & des résultats inférieurs aux prévisions pendant la période
d'inscription ouverte & Medicare Advantage, CVS Health Corporation a glissé, signalant Matériaux 3,56
une décélération de la croissance des adhésions dans ce secteur.

Finance 9,21

Services de communication 4,18

Consommation non essentielle 2,86
Les gestionnaires ont adopté une nouvelle position dans le cabinet américain de Immobilier 2,33
services techniques professionnels, Jacobs Solutions. Cette société fournit des services
d'ingénierie, techniques, professionnels et de construction, ainsi que des conseils Fonds de placement ouvert 0,00
scientifiques et spécialisés & l'intention d'un large éventail de clients & travers le monde.
La valorisation de cette société est intéressante et elle travaille au sein d’un secteur
plutét défensif avec des contrats gouvernementaux importants et des contrats
remboursables. Les gestionnaires ont abandonné la participation dans First Republic,
car la faillite des banques américaines a augmenté les risques pour ce modéle
d'entreprise. L'exposition & FedEx a été renforcée car ce leader mondial de la logistique
des petits colis est le numéro un mondial du transport aérien de marchandises.
Parallelement, les positions dans Barrick Gold et Becton Dickinson ont été vendues.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions Date de ~ Performance /s i Indice d'Actions Indice | d'Actions d'Actions Indice | d'Actions
° lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (USD) 01.10.1990 01.10.1990 7.3 % 21 % 27,4 % 67,5 % 5,0 % 12934% 21405% 8,4 %
Actions A (EUR) 16.02.2004 16.02.2004 11,5 % 2,4 % 39,4 % 83,3 % 69 % 317,8 % 449,8 % 7,7%
Actions A (GBP) 26.06.2006 26.06.2006 74 % 2,0 % 39,3 % 83,5 % 69 % 333,9 % 511,3 % 91 %
Actions A (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 -10,6 % 1.3% 28,3 % 68,7 % 51% 138,6 % 2447 % 53 %
Actions A (SGD) (hedged) 12.03.2012 12.03.2012 8,1 % 0,9 % 232 % 60,9 % 43 % 143,1 % 239,2 % 83 %
Actions A-ACC (USD) 03.07.2006 03.07.2006 -7.3% 21 % 275% 67,5 % 50% 193,8 % 312,7 % 6,6 %
Actions A-ACC (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 115 % 2,4 % 39,4 % 83,3 % 69 % 239,2 % 378,6 % 75%
Actions A-ACC (SEK) 24.02.2015 24.02.2015 32 % 70% 42,3 % 96,5 % 73 % 73,8 % 167,9 % 70%
Actions A-ACC (AUD) (hedged) 30.08.2013 30.08.2013 9.3 % 05% 17,4 % 51,6 % 33% 96,1 % 177,6 % 7.2 %
Actions A-ACC (CZK) (hedged) 05.11.2013 05.11.2013 5,3 % 4,9 % 25,6 % 63,6 % 4,7 % 72,3 % 145,2 % 59 %
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 12.07.2013 12.07.2013 -10,2 % 0,9 % 13,5 % 48,0 % 2,6% 69,1 % 136,6 % 55%
Actions A-ACC (HUF) (hedged) 05.11.2013 05.11.2013 0,4 % 10,9 % 30,8 % 70,8 % 55% 91,4 % 1728 % 71%
Actions A-ACC (PLN) (hedged) 30.09.2013 30.09.2013 -4,6 % 6,0 % 279 % 66,4 % 50 % 100,5 % 189,9 % 75%
Actions D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 -120 % 2,4 % 35,9 % 83,3 % 63 % 49,2 % 124,4 % 58 %
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 12,2 % 2,4 % 34,2 % 83,3 % 6,1% 85,4 % 195,9 % 2,8 %
Actions -ACC (USD) 24.06.2015 24.06.2015 6,3% 2,1 % 34,0 % 67,5 % 6,0 % 56,4 % 1192 % 59 %
Actions -ACC (EUR) 11.07.2017 11.07.2017 -10,6 % 24 % 46,0 % 83,3 % 79 % 47,2 % 91,1 % 69 %

* Indice de comparaison : S&P 500 (Gross) jusqu‘au 31 décembre 1998. Depuis cette date, I'indice est Standard & Poor’s 500 (Net).
Indice de comparaison couvert en SGD : S&P 500 (Net) Hedged to SGD.

Indice de comparaison couvert en AUD : S&P 500 (Net) Hedged to AUD.

Indice de comparaison couvert en CZK : S&P 500 (Net) Hedged to CZK.

Indice de comparaison couvert en EUR : S&P 500 (Net) Hedged to EUR.

Indice de comparaison couvert en HUF : S&P 500 (Net) Hedged to HUF.

Indice de comparaison couvert en PLN : S&P 500 (Net) Hedged to PLN.

Indice de comparaison couvert en GBP : S&P 500 (Net) Hedged to GBP.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Cotégorie d'Actions ncomont Gpanids  GAClens g dAdlen gl dacens  diclen o dAcn
Actions -ACC (EUR) (hedged) 08.02.2016 08.02.2016 9,4 % 0,9 % 19,4 % 48,0 % 3,6 % 54,5 % 108,7 % 6,2 %
Actions SR-ACC (USD) 12.06.2015 12.06.2015 71 % 21% 28,7 % 67,5 % 52 % 48,0 % 120,7 % 51 %
Actions SR-ACC (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 -10,4 % 1,3 % 29,6 % 68,7 % 53 % 46,8 % 1191 % 50 %
Actions SR-ACC (SGD) (hedged) 12.06.2015 12.06.2015  -80% 0,9 % 24,6 % 60,9 % 45 % 425 % 111,5 % 4,6 %
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -6,6 % 20% 45,4 % 83,5 % 7,8 % 146,0 % 2333 % 10,3 %
Actions W-ACC (GBP) (hedged) 23.01.2017 23.01.2017 8,2 % 0,2 % 229 % 52,5 % 42 % 31,6 % 779 % 45%
Actions Y (USD) 23.05.2014 23.05.2014  -6,6 % 2,1% 33,0% 67,5 % 5,9 % 82,3 % 146,9 % 6,9 %
Actions Y (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 -10,8 % -2,4 % 45,4 % 83,3 % 7,8 % 153,9 % 239,4 % 10,2 %
Actions Y (EUR) (hedged) 23.05.2014 23.05.2014 9.6 % 0,9 % 18,5 % 48,0 % 35% 55,6 % 107,4 % 51%
Actions Y-ACC (USD) 22.10.2007 22.10.2007 -6,5% 21% 33,0 % 67,5 % 59 % 1792 % 244,9 % 6,8 %
Actions Y-ACC (EUR) 13.03.2012 13.03.2012 -10,8 % -2,4 % 45,3 % 83,3 % 7,8 % 2215 % 312,6 % 11,1 %
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 16.09.2013 16.09.2013 96 % 0,9 % 18,0 % 48,0 % 3,4 % 76,3 % 133,9 % 6,1 %

* Indice de comparaison : S&P 500 (Gross) jusqu’au 31 décembre 1998. Depuis cette date, I'indice est Standard & Poor’s 500 (Net).
Indice de comparaison couvert en SGD : S&P 500 (Net) Hedged to SGD.

Indice de comparaison couvert en AUD : S&P 500 (Net) Hedged to AUD.

Indice de comparaison couvert en CZK : S&P 500 (Net) Hedged to CZK.

Indice de comparaison couvert en EUR : S&P 500 (Net) Hedged to EUR.

Indice de comparaison couvert en HUF : S&P 500 (Net) Hedged to HUF.

Indice de comparaison couvert en PLN : S&P 500 (Net) Hedged to PLN.

Indice de comparaison couvert en GBP : S&P 500 (Net) Hedged to GBP.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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American Growth Fund 8

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 035 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions américaines ont progressé au cours de I'exercice annuel considéré.
L'exercice a démarré sous de mauvais auspices car la poursuite du conflit entre
lo Russie et I'Ukraine a entrainé une hausse du colt des produits de base
essentiels. Au troisieme trimestre, la loi européenne sur les semi-conducteurs
(Chips Act) et la loi américaine sur la réduction de l'inflation de 2022 (Inflation
Reduction Act ou IRA) de I'administration de Joe Biden ont été adoptées et ont
soutenu les actions. Les marchés ont également bien réagi aux gains publiés
pour le troisiéme trimestre. L'année 2023 a bien démarré aprés une baisse de
I'indice des prix & la consommation (IPC), donnant plus de substance & une petite
hausse des taux d'intérét de la Réserve fédérale américaine (la Fed). Malgré la
volatilité, les actions ont progressé au mois de mars car l‘apaisement des
craintes de contagion aprés la faillite de la Silicon Valley Bank aux Etats-Unis a
soutenu la confiance. Les investisseurs ont également bien réagi aux résultats
anticipés publiés pour le premier trimestre. Dans un tel climat, les secteurs de
I'énergie et des industries ont généré les meilleures performances, tandis que
I'immobilier et la consommation non essentielle sont restés & la traine.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice de
comparaison. La compagnie d’assurance RenaissanceRe a progressé car ses
gains et ses intéréts créditeurs nets du quatrieme trimestre ont été plus élevés
que prévu. Le manque d’exposition a Tesla a constitué la meilleure contribution
a la performance relative. Les actions de ce fabricant de véhicules électriques

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) %)

Johnson & Johnson 38 322 631 3,70
Horizon Therapeutics 37 575 968 3,63
Fiserv 34 360 402 3,32
AstraZeneca (GB) 34 255 671 3,31
Boston Scientific 31791 428 3,07
RenaissanceRe Holdings 30 145 846 291
Schlumberger (US) 29 780 877 2,88
T-Mobile (US) 29 509 081 2,85
Monster Beverage 26 915 470 2,60
Tradeweb Markets (A) 25 768 968 2,49

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

ont glissé lorsqu’il a lancé une stratégie tarifaire agressive, qu'il n‘a pauteint les Actif net
prévisions consensuelles concernant ses gains avant intéréts et taxes (EBIT) pour (%)
le premier trimestre et qu'il a annoncé des marges inférieures aux prévisions. La 4
A ) ) X Santé 25,60
participation dans le fournisseur de soins Humana a augmenté la valeur du
portefeuille. Les gains défensifs de cette société ont stimulé ses actions. En outre, Finance 16,45
I'amélioration des perspectives des fournisseurs de gestion des soins gréce aux Consommation courante 12 41
prévisions de croissance et au pouvoir de tarification des entreprises exposées !
aux secteurs commerciaux a soutenu la performance des actions dans ce Industries 10,16
segment. Technologies de I'information 9,12
L o, . , o Consommation non essentielle 6,85
La participation dans Tyson Foods a glissé apres I'annonce de résultats inférieurs —
aux prévisions pour le premier trimestre, ses gains et ses revenus étant inférieurs Materiaux 6,45
aux estimations des analystes. Cette société a également diminué ses marges Energie 4,30
d’exploitation prévisionnelles pour trois de ses quatre secteurs d’activité. Elle a
cependant maintenu I'estimation de son chiffre d’affaires annuel. La participation Fonds de placement ouvert 3,44
dans le fournisseur de services aux entreprises Concentrix a affaibli la Services de communication 2,85
performance lorsqu’il a annoncé I'acquisition de la société de gestion de —
I'expérience client Webhelp. Son action s'est repliée en raison des risques Immobilier 2,16
provoqués par une fusion de cette ampleur pendant une période de récession
économique. La surpondération sur le géant Microsoft a contribué a la
performance relative. Son action a rebondi aprés I'annonce de gains supérieurs
aux prévisions. La croissance des revenus, des marges et des gains de Microsoft
a accéléré par rapport a ses prévisions du quatrieme trimestre.
Au cours de I'exercice, les gestionnaires ont adopté une nouvelle position dans
la compagnie biopharmaceutique Amgen. Cette action solide et défensive
présente un potentiel de hausse suite & I'acquisition de Horizon Therapeutics. La
position dans la société pharmaceutique Johnson & Johnson a progressé. Cette
société devrait enregistrer une croissance annuelle jusqu’en 2031 car, en raison
de sa diversification, aucun de ses brevets n‘arrive a expiration. Sa division
MedTech profite de la reprise post-pandémique, et sa croissance découle
également du lancement de nouveaux produits, qui se vendent bien. Les
positions dans Bank OZK et NeoGames ont été vendues.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions Date de  Performance .p ion Indlcg' d'Actions Indlcg’ d'Actions d'Actions Indlcg’ d'Actions
lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (USD) 30.06.1997 07.07.1997 28 % 21 % 60,7 % 67,5 % 10,0 % 690,7 % 542,6 % 83 %
Actions A-ACC (USD) 04.12.2006 04.12.2006 28 % 21 % 60,8 % 67,5 % 10,0 % 198,7 % 272,8 % 69 %
Actions A-ACC (EUR) 04.12.2006 04.12.2006 7.2% 2,4 % 758 % 83,3 % 19% 246,3 % 350,0 % 79 %
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 10.03.2008 10.03.2008 6,3 % 09 % 42,6 % 48,0 % 7,4 % 146,5 % 216,2 % 61%
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 7,9 % 2,4 % 69,3 % 83,3 % 11,1 % 68,9 % 195,9 % 2,3%
Actions I-ACC (EUR) 27.02.2019 27.02.2019 -6,3% 2,4 % - - - 59,0 % 61,8 % 11,8 %
Actions W-ACC (GBP) 24.06.2015 24.06.2015 2,1 % 20% 83,1 % 83,5 % 129 % 154,5 % 1741 % 12,6 %
Actions W-ACC (GBP) (hedged) 27.02.2019 27.02.2019 4,2 % 0,2 % - - - 43,2 % 45,6 % 9,0 %
Actions Y (USD) 09.10.2013 09.10.2013 -1,9% 2,1 % 67,7 % 67,5 % 10,9 % 183,5 % 185,9 % 11,5 %
Actions Y-ACC (USD) 22.10.2007 22.10.2007 20% 2,1 % 67,8 % 67,5 % 10,9 % 204,3 % 244,9 % 74 %
Actions Y-ACC (EUR) 25.01.2016 25.01.2016 6,4 % 24 % 83,2 % 83,3 % 129 % 139,4 % 1395 % 12,8 %

* Indice de comparaison : S&P 500 (Gross) jusqu’au 31 décembre 1998. Depuis cette date, I'indice est S&P 500 (Net).

Indice de comparaison couvert en EUR : S&P 500 (Net) Hedged to EUR.
Indice de comparaison couvert en GBP : S&P 500 (Net) Hedged to GBP.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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ASEAN Fund 8

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 113 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de |'exercice, les actions de la région ASEAN (Association des nations
de I'Asie du Sud-Est) sont restées stables dans I'ensemble. La confiance du
marché est toujours affaiblie par les pressions inflationnistes et les risques de
récession. Les marchés ont réexaminé le pic anticipé des taux d’intérét au niveau
mondial, l'inflation restant élevée dans la plupart des régions du globe. Les
problemes ayant récemment affecté le secteur bancaire international et les
craintes d’un risque de contagion & l'ensemble du secteur ont également
accentué la volatilité des marchés. L'optimisme soulevé par la réouverture de la
Chine et sa reprise économique consécutive ont soutenu la confiance des
investisseurs. Paralleélement, les économies de la région ASEAN, entrainées par
I'Indonésie et la Thailande, se sont démarquées en profitant d'une solide reprise
en 2022.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice de
comparaison. La sélection des titres & Singapour et en Thailande a affaibli les
rendements, tandis que les participations dans certaines sociétés financieres
régionales, notamment en Indonésie, ont augmenté la valeur du portefeuille. Les
sociétés indonésiennes ont profité d'une forte dynamique des gains grdce a un
environnement macroéconomique stable et & une augmentation des dépenses
de consommation. En conséquence, les positions dans les banques
indonésiennes, y compris Bank Syariah Indonesia et Bank Mandiri Persero, ont
contribué a la performance. Dream International a également enregistré une

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) %)

DBS Group Holdings 69 554 484 6,25
Bank Central Asia 63735013 573
United Overseas Bank (L) 52 878 840 4,75
Sea ADR 47 563 666 4,27
Oversea-Chinese Banking (L) 41 359 149 3,72
Bank Mandiri Persero 39 657 368 3,56
Bank Rakyat Indonesia Persero 35 986 004 3,23
CP ALL (F) 33 841762 3,04
Bank Negara Indonesia Persero (L) 25 855 780 2,32
CIMB Group Holdings 19 585 599 1,76

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

forte progression aprés la publication d'une croissance de ses gains et revenus Actif net
annuels. La non-détention de Delta Electronics Thai a soutenu les rendements (%)
relatifs car les investisseurs se sont désintéressés des actions thailandaises. Japfa Singapour 2897
a chuté car le marché a anticipé I'impact de la scission et de la cotation en !
bourse de sa société laitiere axée sur la Chine, AustAsia Group, & Hong Kong. Indonésie 25,56
La participation dans Keppel Pacific Oak US REIT a affiché une mauvaise Thailande 1576
performance dans le cadre d'une hausse des taux d'intérét et des craintes !
soulevées par le secteur de I'immobilier commercial américain. Malaisie 8,09
Philippines 7,43
Le gestionnaire détient des sociétés aux franchises pérennes affichant des Irlande 623
avantages concurrentiels durables, une croissance future raisonnable, des - -
valorisations intéressantes avec un bon profil de risque/rendement, un bilan Australie 2,22
solide et d'excellentes capacités de gestion des capitaux. Dans l'univers Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 1,47
financier, le gestionnaire fait totalement confiance aux banques régionales telles -
que Bank Negara Indonesia et Hong Leong Bank. Le Compartiment posséde Chine 1,39
également des positions convaincantes dans le secteur de la santé, notamment Vietnam 1,18
Medikaloka Hermina, qui est apprécié pour sa chaine de cliniques de haute
qualité en Indonésie. Indofood est apprécié pour sa position durable de leader
du marché et bénéficie de hautes barrieres a I'entrée et de la fidélité du
consommateur.
Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
z . . . Date de  Performance Pl Indice Pyl Indice A oi 1A g Indice A oi
Catégorie dActions ncoment Gponirds  AGRTS e A amg  dhdens  dacen ol daden
Actions A (USD) 01.10.1990 01.10.1990 1,6 % 0,0 1,4 % -10,8 % 0,3% 522,7 % 439,0 % 5,8 %
Actions A (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 5,0% 33 % 21 % -10,2 % 0,4 % 17,3 % 104,6 % 4,7 %
Actions A-ACC (USD) 25.09.2006 25.09.2006 1,6 % 0,0 15% -10,8 % 0,3% 157,8 % 140,3 % 5,9 %
Actions A-ACC (HKD) 09.02.2012 09.02.2012 -15% 0,1% 1,4 % -10,8 % 0,3% 29,8 % 15,2 % 2,4 %
Actions E-ACC (EUR) 07.11.2012 07.11.2012 6,8 % 4,4 % 6,8 % 2,4 % 13 % 29,7 % 24,2 % 2,5%
Actions I-ACC (USD) 20.02.2017 20.02.2017 05% 0,0 6,7 % -10,8 % 13 % 34,5 % 125 % 49 %
Actions Y (USD) 25.09.2013 25.09.2013 0,7 % 0,0 58 % -10,8 % 11% 27,2 % 4,9 % 2,5%
Actions Y (SGD) 18.08.2021 18.08.2021 4,3 % 33 % - - - -1,6 % 0,7 % 09 %
Actions Y-ACC (USD) 25.03.2008 25.03.2008 0,7 % 0,0 59 % -10,8 % 12 % 88,3 % 55,6 % 4,3 %
Actions Y-ACC (SGD) 18.08.2021 18.08.2021 -4,2 % 33% - - - -1,5% 0,7 % 09 %

* Indice de comparaison : Custom MSCI ASEAN Index jusqu’au 31 mai 2007. Depuis cette date, I'indice est MSCI AC ASEAN Index (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 2 239 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions de la région Asie-Pacifique (hors Japon) ont glissé au cours de
I'exercice. La confiance du marché a été sapée par les pressions inflationnistes
et les risques de récession. Les investisseurs ont réexaminé leurs prévisions
concernant le pic des taux d’intérét internationaux, l'inflation restant élevée dans
la plupart des régions du globe. Les problémes ayant récemment affecté le
secteur bancaire international et les craintes d'un risque de contagion a
I'ensemble du secteur ont également accentué la volatilité des marchés.
L'optimisme soulevé par la réouverture de la Chine et sa reprise économique
consécutive ont soutenu la confiance des investisseurs.

Au cours de l'exercice annuel, le Compartiment a devancé lindice de
comparaison. La sélection des titres dans les secteurs de la consommation non
essentielle et de la finance a renforcé les gains. La position dans le préteur privé
HDFC Bank a bien contribué aux rendements, car les investisseurs ont percu la
fusion de Housing Development Finance Corporation (HDFC) et de HDFC Bank
comme une évolution positive. L'exposition & Focus Media Information
Technology, un publicitaire de placard numérique, a augmenté la valeur du
portefeuille. Ses clients devraient augmenter leurs dépenses en marketing pour
reconstruire leur image de marque lorsque la conjoncture économique sera
revenue & la normale. En revanche, des défis d’ordre réglementaire ont affaibli
la position dans le groupe de matériaux de construction Beijing Oriental Yuhong.
Cette société devrait profiter d’'une consolidation sectorielle car ses concurrents

Asia Pacific Opportunities Fund

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Franco-Nevada (USA) 168 077 610 7,51
Taiwan Semiconductor Manufacturing 163 351 858 7,30
ASML Holding 135 312 792 6,04
HDFC Bank 109 635 355 4,90
SK Hynix 104 167 728 4,65
CsL 97 714 766 4,36
AIA Group 93 637 852 4,18
James Hardie Industries CDI 90 094 646 4,02
Kweichow Moutai (A) 90 015 568 4,02
Techtronic Industries 89 258 109 3,99

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

ont fait faillite pendant la récession du secteur immobilier, ce qui pointe vers une Actif net
amélioration de ses marges. La position dans le producteur de fibres-ciment (%)
James Hardie Industries CDI a reculé en raison d’'une inflation élevée, d'une Chine 28 46
appréciation du dollar américain et d'un marché immobilier incertain. 4
Province de Taiwan 11,81
Le gestionnaire s'attache & appliquer une sélection des actions « bottom-up ». Il Australie 11,47
privilégie les sociétés qui ont un modéle d’entreprise bien défini, un taux de Inde 899
croissance des bénéfices supérieur aux projections du marché et une capacité & — — — - :
répartir efficacement leurs capitaux pour augmenter le rendement des capitaux Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 8,17
propres sur le long terme. Le gestionnaire apprécie également les societés Canada 7,51
négociées a un prix intéressant. L'allocation sur le préteur privé HDFC Bank a été -
conservée. Son bilan est solide et il figure parmi les actifs de meilleure qualité Coree 7.04
du marché bancaire indien. La position dans Samsung Electronics a également Irlande 668
été maintenue. Ce leader mondial du secteur des puces mémoires, des !
écouteurs, des panneaux d'affichage et des produits électroniques de grande Pays-Bas 6,04
consommation est bien positionné pour profiter de la demande en mémoires Singapour 199
DRAM et NAND dans le cadre d'une forte demande en produits informatiques. .
Nouvelle Zélande 0,38
Indonésie 0,03
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice 9 9 Indice 9
Catégorie d'Actions N : d'Actions - d'Actions v d'Actions d'Actions v d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A-ACC (USD) 12.06.2019 12.06.2019 3,2 % 5,4 % - - - 32,1 % 10,4 % 74 %
Actions A (EUR) 13.05.2020 13.05.2020 -7,6 % 9,6 % - - - 26,8 % 14,8 % 83 %
Actions A-ACC (EUR) 18.02.2008 18.02.2008 7,6 % 9.6 % 47,2 % 123 % 8,0 % 181,8 % 17,7 % 71%
Actions A-ACC (HUF) 09.12.2020 09.12.2020 8,9 % -10,9 % - - - 5,6 % 35% 2,3%
Actions A-ACC (SGD) (hedged) 24.06.2020 24.06.2020 03% -1.8% - - - 24,4 % 9.7 % 8,0 %
Actions E-ACC (EUR) 18.02.2008 18.02.2008 8,3 % 9.6 % 41,9 % 123 % 72 % 154,5 % 17,7 % 63 %
Actions | (EUR) 18.08.2021 18.08.2021 6,7 % 9.6 % - - - 9.2% 11,9 % 55%
Actions -ACC (USD) 28.08.2019 28.08.2019 22 % 5,4 % - - - 36,4 % 14,7 % 8,8 %
Actions -ACC (EUR) 27.09.2017 27.09.2017 6,7 % 9.6 % 54,8 % 123 % 91 % 67,5 % 18,2 % 9.7 %
Actions I-ACC (GBP) 27.05.2020 27.05.2020 2,3 % 55% - - - 30,9 % 129 % 9,6 %
Actions Y (EUR) 27.03.2019 27.03.2019 6,8 % 9.6 % - - - 37,9 % 10,7 % 82 %
Actions Y-ACC (USD) 08.10.2014 08.10.2014 2,4 % 5,4 % 40,5 % 2,6 % 70% 117,0 % 36,7 % 95%
Actions Y-ACC (EUR) 18.02.2008 18.02.2008 6,9 % 9.6 % 53,6 % 123 % 9.0 % 220,1 % 17,7 % 8,0%

* Indice de comparaison : MSCI AC Asia Pacific ex Japan Index (Net).
Indice de comparaison couvert en SGD : MSCI AC Asia Pacific ex-Japan (Net) Hedged to SGD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 213 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice considéré, les petites entreprises de la région de |'Asie
(hors Japon) ont chuté. La confiance du marché est toujours affaiblie par les
pressions inflationnistes et les risques de récession. Les marchés ont réexaminé
le pic anticipé des taux d‘intérét au niveau mondial, I'inflation restant élevée dans
la plupart des régions du globe. Les problémes ayant récemment affecté le
secteur bancaire international et les craintes d'un risque de contagion &
I'ensemble du secteur ont également accentué la volatilité des marchés.
L'optimisme engendré par la réouverture de la Chine et sa reprise économique
consécutive ont soutenu la confiance des marchés ; cependant, ces gains ont été
partiellement effacés par des tensions géopolitiques grandissantes entre les
Etats-Unis et la Chine. Le gestionnaire se concentre toujours sur I'analyse des
fondamentaux et pense qu'investir dans des sociétés de bonne qualité, dirigées
par des équipes compétentes et honnétes, a des prix intéressants est le moyen
le plus éprouvé de gagner de I'argent sur le marché boursier.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a devancé l'indice de comparaison. La
sélection des actions a constitué le principal moteur des rendements, le
positionnement sectoriel et régional ayant également augmenté la valeur. Ce
Compartiment est géré selon un style valeur/qualité dans l'univers des petites
entreprises asiatiques. Au premier semestre 2022, les sociétés de valeur ont
dépassé les actions de croissance alors que le marché abandonnait les sociétés
de croissance pour s’intéresser aux actions de valeur, ce qui a profité a la

Asian Smaller Companies Fund

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Shriram Finance 41 610 091 3,43
Axis Bank 34 854 856 2,87
ICICI Bank 32818 340 2,70
BOC Aviation 31277 750 2,58
Granules India 24 264 971 2,00
China Overseas Grand Oceans Group 24 047 645 1,98
Gold Road Resources 23 306 563 1,92
Chow Sang Sang Holdings International 22 666 472 1,87
Indofood CBP Sukses Makmur 22 061 050 1,82
China Yongda Automobiles Services Holdings 20 949 844 1,73

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

performance du Compartiment. Au cours de I'exercice, aucune méprise ou erreur Actif net
de commission importante n‘a eu lieu (quand le Compartiment a perdu beaucoup (%)
d’argent dans les actions qui étaient détenues). Méme si les participations dans Inde 1961
Japfa, China Yongda et Shine Justice ont affaibli les rendements, ces pertes ont d
été temporaires. La chute des prix de leurs actions a augmenté la marge de Chine 17,56
sécurité, et le gestionnaire a renforcé I'exposition & ces trois sociétés. o - - . R
Parallélement, les participations dans Indofood CBP Sukses Makmur, Bank Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 15,36
Mandiri, Dream International et KEI Industries ont généré de bons résultats en Indonésie 10,71
accord avec I'excellente performance des marchés de ces pays. Ces sociétés Corée 788
sont restées dans le portefeuville car elles offrent toujours une marge de sécurité d
suffisante en dépit de leurs gains récents. Province de Taiwan 5,86
Australie 5,40
Le gestionnaire recherche les sociétés qui bénéficient d’avantages concurrentiels Singapour 506
solides et d’'une bonne équipe de direction. L'orientation porte sur la découverte 4
d’actions sous-évaluées, entrainant un investissement important des fonds dans Irlande 471
les PME. Le Compartiment évite les modeles d’entreprise non éprouvés, les Etats-Unis 2,85
sociétés fortement endettées, les entreprises cycliques ayant atteint leurs marges -
maximales, et les actions aux bénéfices élevés ou aux flux de trésorerie multiples. Thailande 1,03
Le positionnement global du Comportimeﬁt aux niveaux geographique et Philippines 0,86
sectoriel n'a pas beaucoup changé, hormis quelques ajustements découlant
d’actions spécifiques.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions | Date det Pgrior:'!azce d'Actions Ind"i?, d'Actions Ind";?, d'Actions d'Actions Ind";?, d'Actions
ancement  a partir du cumulée cumule cumulée cumule annualisée cumulée cumule annualisée
Actions A (USD) 07.12.2011 07.12.2011 54 % 6,8 % 18,8 % 13,0 % 35% 169,9 % 80,0 % 91 %
Actions A (EUR) 07.12.2011 07.12.2011 0,6 % -10,9 % 29,8 % 23,7 % 54 % 227,4 % 118,4 % 11,0 %
Actions A-ACC (USD) 07.12.2011 07.12.2011 53 % 6,8 % 18,7 % 13,0 % 35% 170,0 % 80,0 % 9.1 %
Actions A-ACC (EUR) 07.12.2011 07.12.2011 0,6 % -10,9 % 29,8 % 23,7 % 54 % 227,4 % 1184 % 11,0 %
Actions A-ACC (SGD) 26.01.2015 26.01.2015 1,6 % 9.9 % 19,4 % 139 % 36% 51,4 % 41,5 % 51%
Actions E-ACC (EUR) 08.10.2014 08.10.2014 02% -10,9 % 251 % 23,7 % 4,6 % 67,3 % 59,0 % 62 %
Actions | (USD) 14.03.2018 14.03.2018 6,4 % 6,8 % 24,9 % 13,0 % 45 % 24,4 % 10,4 % 4,4 %
Actions I-ACC (USD) 08.04.2020 08.04.2020 6,5 % 6,8 % - - - 793 % 65,7 % 21,0 %
Actions -ACC (EUR) 13.03.2019 13.03.2019 1,6 % -10,9 % - - - 31,9 % 29,7 % 69 %
Actions Y (USD) 20.08.2015 20.08.2015 6,2 % 6,8 % 239 % 13,0 % 4,4 % 85,5 % 54,1 % 8,4 %
Actions Y (EUR) 20.08.2015 20.08.2015 1,4 % -10,9 % 35,5 % 23,7 % 63 % 88,1 % 56,3 % 8,6 %
Actions Y-ACC (USD) 07.12.2011 07.12.2011 63 % 6,8 % 239 % 13,0 % 4,4 % 196,1 % 80,0 % 10,0 %
Actions Y-ACC (EUR) 07.08.2015 07.08.2015 15% -10,9 % 355 % 23,7 % 63 % 72,3 % 42,2 % 73 %
Actions Y-ACC (GBP) 07.12.2011 07.12.2011 6,1% 6,9 % 354 % 23,8 % 62 % 268,1 % 1245 % 121 %

* Indice de comparaison : MSCI AC Asia Pacific ex Japan Small Cap Index with Australia (Capped 10 %) (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 2 036 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice annuel, les actions de I'Asie (hors Japon) se sont repliées.
La confiance du marché est toujours affaiblie par les pressions inflationnistes et
les risques de récession. Les marchés ont réexaminé le pic anticipé des taux
d’intérét au niveau mondial, I'inflation restant élevée dans la plupart des régions
du globe. Les problemes ayant récemment affecté le secteur bancaire
international et les craintes d’un risque de contagion & I'ensemble du secteur ont
également accentué la volatilité des marchés. L'optimisme engendré par la
réouverture de la Chine et sa reprise économique consécutive ont soutenu la
confiance des marchés ; cependant, ces gains ont été partiellement effacés par
des tensions géopolitiques grandissantes entre les Etats-Unis et la Chine.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice de
comparaison. L'allocation active sur le secteur financier s’est avérée payante
dans un environnement de hausse des taux d'intérét. Les participations dans les
banques privées asiatiques de premier ordre ont contribué a la performance.
Parmi les positions importantes, citons des banques indonésiennes et indiennes
telles que Bank Central Asia, ICICI Bank, HDFC Bank et Axis Bank. Dans I'univers
de la consommation chinoise, Trip.Com et Galaxy Entertainment ont augmenté la
valeur du portefeuille dans le cadre d'une reprise anticipée en Chine. En
revanche, certaines participations dans le secteur des technologies de
I'information ont nui & la performance. A titre d’exemple, VisEra Technologies et
SK Hynix ont pesé sur les rendements alors qu’'une demande moins pressante a

Asian Special Situations Fund ®

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Taiwan Semiconductor Manufacturing 186 296 432 9,15
Samsung Electronics 155 231 636 7,62
AIA Group 147 648 070 7,25
Tencent Holdings 123 585 020 6,07
HDFC Bank 99 078 958 4,87
Alibaba Group Holding (CN) 76 536 831 3,76
Bank Central Asia 57 140 893 2,81
ICICI Bank 56 818 559 2,79
Meituan (B) 55 768 430 2,74
Axis Bank 48 781 909 2,40

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

affecté ces actions. Parallélement, les marges d’exploitation de Naver ont été Actif net
affaiblies par la décélération de la croissance des recettes de base de la (%)
publicité et de I'e-commerce, ainsi que par une augmentation des coilts de la Chine 29 41
main-d’ceuvre et du marketing en Corée du Sud. !
Inde 18,18
Le portefeville met I'accent sur les sociétés de haute qualité qui sont soutenues Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 14,52
par d’excellentes équipes de direction, ont établi des franchises solides et sont Corée 1214
bien placées a la fois pour favoriser et pour profiter de la croissance structurelle - - .
prévisionnelle dans cette région. Parmi les acteurs financiers, le gestionnaire fait Province de Taiwan 11,52
totalement confiance & HDFC Bank, AIA Group et Axis Bank. Samsung Electronics, Indonésie 5 81
un leader mondial de puces mémoires, d'écouteurs, de panneaux d’affichage et 4
de produits électroniques grand public, est une autre participation convaincante Irlande 3,00
du portefeuille. Taiwan Semiconductor Manufacturing, la plus forte position Singapour 277
absolue du Compartiment, est conservé dans le portefeuville car il s‘agit d'un - :
leader doté d'une technologie de pointe. Thailande 1,70
Etats-Unis 0,21
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions | Date det Pgdor:!azce d'Actions Ind“i?, d'Actions Indlclg’ d'Actions d'Actions Indlclg’ d'Actions
ancement  a partir du cumulée cumule cumulée cumule annualisée cumulée cumule annualisée
Actions A (USD) 03.10.1994 03.10.1994 71 % 59 % 9.3% 2,4 % 19 % 402,7 % 190,1 % 58 %
Actions A (GBP) 26.06.2006 26.06.2006 7.2% 6,0 % 09 % 6,9 % 02% 31,1 % 280,0 % 8,7 %
Actions A-ACC (USD) 25.09.2006 25.09.2006 71% 5,9 % 9.3% 2,4 % -1,9% 156,3 % 1371 % 58 %
Actions A-ACC (EUR) 23.02.2009 23.02.2009 11,3 % -10,1 % 0,9 % 6,8 % 02% 277,3 % 282,2 % 98 %
Actions A-ACC (SEK) 22.11.2017 22.11.2017 30% -15% 5,8 % 145 % 1,1% 1,3% 20,3 % 2,0 %
ﬁg‘é’é‘; dA)SijSkVCh akeil A-ACC (CZK) 16.04.2015 16042015  -1,3 % 0,2 % 2,4% 36 % 05 % 147 % 17,2 % 17 %
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 27.02.2013 27.02.2013 6,6 % 5,4 % 121 % 6,6 % 25% 35,9 % 31,2 % 31%
Actions D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 11,8 % -10,1 % 33 % 6,8 % 0,7 % 39,7 % 56,0 % 49 %
Actions E-ACC (EUR) 14.05.2012 14.05.2012 -120% -10,1 % -4,5% 6,8 % 09 % 78,8 % 90,8 % 54 %
Actions | (USD) 28.02.2018 28.02.2018 6,2 % 59 % -4,6 % 2,4 % 09 % -6,0% 32 % 1.2%
Actions -ACC (USD) 20.02.2017 20.02.2017 6,3% 5,9 % 4,7 % 2,4 % -1,0% 25,9 % 27,8 % 38%
Actions -ACC (EUR) 18.02.2016 18.02.2016 -10,5 % -10,1 % 4,2 % 6,8 % 0,8 % 62,7 % 61,1 % 70%
Actions -ACC (SEK) 22.11.2017 22.11.2017 20% -15% 11,5 % 145 % 2,2% 17,7 % 20,3 % 30%
Actions R-ACC (USD) 14.08.2019 14.08.2019 5,9 % 5,9 % - - - 73% 13,8 % 1,9 %
Actions SR-ACC (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 -10,2 % 91% -7,9% 1,7 % 1,6 % 225% 25,0 % 2,6 %
Actions W (GBP) 24.06.2015 24.06.2015 6,4 % -6,0% 3,4 % 6,9 % 0,7 % 60,7 % 55,7 % 62 %
Actions Y (USD) 25.09.2013 25.09.2013 6,4 % 5,9 % 5,4 % 2,4 % 11% 54,1 % 41,1 % 4,6 %
Actions Y-ACC (USD) 17.03.2008 17.03.2008 6,3% 5,9 % 5,4 % 2,4 % 11% 121,7 % 88,0 % 54 %
Actions Y-ACC (EUR) 16.03.2017 16.03.2017 -10,6 % -10,1 % 3,4 % 6,8 % 0,7 % 17,4 % 20,6 % 2,7 %
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 28.02.2018 28.02.2018 5,9 % 5,4 % 8,4 % 6,6 % 1,7 % 9,9 % 74 % 20%

* Indice de comparaison : MSCI AC Far East ex-Japan jusqu’au 31 janvier 2001. MSCI AC Far East ex-Japan Net jusqu’au 31 juillet 2014. Depuis cette date, I'indice est MSCI AC Asia ex-Japan

(Net).
Indice de comparaison couvert en CZK : MSCI AC Asia ex-Japan (Net) Hedged to CZK.

Indice de comparaison couvert en EUR : MSCI AC Far East ex-Japan (Net) Hedged to EUR jusqu’au 31 juillet 2014. Depuis cette date, I'indice est MSCI AC Asia ex-Japan (Net) Hedged to EUR.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 678 MILLIONS AUD

Analyse du Gestionnaire

Les actions australiennes ont progressé au cours de I'exercice. Un sentiment
favorable sur les marchés, couplé & une amélioration des résultats des
entreprises, une faiblesse des prix de I'énergie et une réouverture de la Chine
ont soutenu les performances du marché. Tous les secteurs ou presque ont
progressé, I'énergie, la santé et les technologies de I'information (Tl) comptant
parmi les plus performants, tandis que I'immobilier et la finance sont restés a la
traine.

Au cours de l'exercice, le compartiment a été devancé par lindice de
comparaison. La sélection des titres dans les secteurs des industries et de
I'énergie a freiné les gains. La participation dans Domino’s Pizza Enterprises a
glissé dans le cadre d'un environnement macroéconomique difficile et d'un
marché de I'emploi tendu. Cependant, ses résultats pour I'exercice financier 2022
ont indiqué une réaccélération de la croissance des ventes, favorisée par les
magasins franchisés. Ce leader a fait ses preuves en matiére d’innovation et de
livraison, ce qui devrait dynamiser sa croissance future. La participation dans le
transformateur laitier néo-zélandais, Synlait Milk, a chuté. Son action a souffert
d’un ralentissement plus marqué que prévu de la demande en lait. L'impact a
horizon mobile de la chute du taux de natalité en Chine a souligné un
affaissement de la demande & court terme pour son aliment lacté destiné aux
nourrissons. Sur un plan plus favorable, la position dans le bijoutier de mode

Australian Diversified Equity Fund

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(AUD) (%)

CsL 57 807 304 8,53
BHP Group 56 174 684 8,29
Commonwealth Bank of Australia 51 655 511 7,62
Macquarie Group 35 871 079 5,29
Mineral Resources 24 530 486 3,62
Rio Tinto (AU) 24 247 529 3,58
National Australia Bank 23 473 356 3,46
IGO 22 910 829 3,38
Telstra Group 21 546 441 3,18
Suncorp Group 21 408 660 3,16

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

rapide Lovisa Holdings a augmenté la valeur du portefeville. Lovisa a élaboré Actif n;t
un modéle d’entreprise verticalement intégré qui lui permet de réagir rapidement ) )
& I'évolution des tendances en matiére d'accessoires et de proposer une large Finance 27,29
gamme de produits avec des marges élevées. Son équipe de direction continue Matériaux 2218
de faire preuve d'une certaine discipline concernant I'emplacement des - :
boutiques et I'économie des loyers, ce qui favorise sa profitabilité et son volume Santé 16,72
de liquidités. Consommation courante 10,47
Consommation non essentielle 5,61
Energie 4,20
Le Compartiment vise des revenus et une croissance du capital & long terme, en Technologies de linf " 410
investissant essentiellement dans des actions australiennes, des instruments de echnologies de Tinformation 4
créance de sociétés et des instruments dérivés. Les gestionnaires s’attachent & Services de communication 3,18
trouver des grandes et moyennes entreprises, mais ils peuvent également investir | bili 299
dans des sociétés de taille plus modeste qui répondent & leurs criteres mmobliiier '
d’investissement. lls surveillent les fondamentaux des sociétés et se concentrent Industries 1,29
sur l'expérience et la compétence des équipes de direction. La stratégie
privilégie les sociétés de haute qualité disposant d'un avantage concurrentiel
durable et d'une excellente capacité & créer un flux de trésorerie disponible et
bénéficiant d’'une croissance des gains robuste. La position trés convaincante
dans Pinnacle Investment Management offre une longue période de croissance
alors que cette société accueille des affiliés et augmente sa distribution &
I'étranger pour soutenir des entrées nettes de capitaux élevées.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions | Date det Pgdor:!azce d'Actions Ind“i?, d'Actions Indlclg’ d'Actions d'Actions Indlclg’ d'Actions
ancement  a partir du cumulée cumule cumulée cumule annualisée cumulée cumule annualisée
Actions A (AUD) 06.12.1991 06.12.1991 13% 2,8 % 50,2 % 48,7 % 85% 1201,4% 15606 % 85%
Actions A-ACC (AUD) 25.09.2006 25.09.2006 13% 2,8 % 50,3 % 48,7 % 85% 176,5 % 196,7 % 63 %
Actions A-MINCOME (G) (USD) 22.12.2021 22.12.2021 5,6 % 4,4 % - - - 9.8% 32 % 7.3 %
Actions I-ACC (USD) 25.04.2018 25.04.2018 4,6 % 4,4 % 38,5 % 30,2 % 6,7 % 41,0 % 31,3 % 71%
Actions Y (EUR) 26.01.2022 26.01.2022 9.1% 8,6 % - - - 03% 51% 03%
Actions Y-ACC (AUD) 25.03.2008 25.03.2008 21% 28% 56,6 % 48,7 % 9,4 % 181,5 % 162,1% 71%
Actions Y-ACC (EUR) 28.04.2021 28.04.2021 9.2% 8,6 % - - - 2,9 % 5,0 % 1,4 %

* Indice de comparaison : Australia All Ordinaries Index jusqu’au 31/03/2000. S&P ASX 300 Index jusqu’au 28/06/2002. Depuis cette date, I'indice est S&P ASX 200 Index.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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China Consumer Fund 8

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 4 266 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de |'exercice annuel, le marché chinois des actions s’est replié en raison
de plusieurs facteurs, notamment les hausses de taux d’intérét plus rapides que
prévu de la Réserve fédérale américaine et ses implications pour les actions
chinoises ; et les confinements en Chine en 2022 alors que le pays avait du mal
a contenir I'épidémie de COVID-19. Le conflit entre la Russie et I'Ukraine et
I'explosion consécutive des prix des matiéres premiéres et du pétrole d’'une part,
et la faiblesse persistante du marché immobilier chinois et les controverses
relatives & la politique zéro COVID-19 du pays d’autre part ont également pesé
sur les actions. En outre, la confiance du marché est restée morose car les
investisseurs ont réévalué le rythme de la reprise de la consommation dans le
pays apres l'assouplissement des restrictions liées a la COVID-19 et
I'amplification des craintes géopolitiques.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a été devancé par l'indice. Dans le
secteur des biens de consommation courante, la sélection des titres a affaibli les
rendements, tandis qu’une sous-pondération la finance a soutenu la performance.
Au niveau des actions, la participation dans China Mengniu Dairy a nui aux
rendements en raison de la faiblesse de ses prévisions et d'une exécution
médiocre de la part de ses dirigeants, ce qui a soulevé des craintes quant & ses
perspectives de croissance. La participation dans Shenzhou International Group
Holdings a freiné les gains. Cette action a souffert des craintes grandissantes
concernant une récession mondiale et un ralentissement de ses activités. La

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Tencent Holdings 421 480 260 9,88
Alibaba Group Holding (CN) 341 042 022 7,99
AIA Group 234 002 662 5,48
Ping An Insurance Group (H) 231 239 342 5,42
Kweichow Moutai (A) 212 422 351 4,98
Meituan (B) 176 735 484 4,14
China Mengniu Dairy 160 485 286 3,76
Hong Kong Exchanges and Clearing 122 522 818 2,87
Shenzhou International Group Holdings 116 251 387 2,72
JD.com (A) 107 320 702 2,52

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

position dans Bilibili a affaibli la performance car ses licences de jeux ont été Actif net
retardées en raison d'un durcissement de la réglementation de l'industrie des (%)
jeux par le gouvernement de Pékin. En revanche, la position convaincante dans Consommation non essentielle 3714
AIA Group a soutenu les rendements car cette société a enregistré une !
croissance exceptionnelle dans différentes régions et ses nouvelles activités ont Consommation courante 15,70
affiché une excellente valeur. Dans 'univers de la consommation non essentielle, Finance 1378
I'exposition & Trip.com et & Galaxy Entertainment Group a augmenté la valeur !
du portefeuille. Ces deux actions sont considérées comme les principaux Technologies de I'information 12,91
Itl)g':ftféigiggze; de la reprise macroéconomique générale des premiers mois de Obligations indexées sur actions 5,01
Santé 4,96
La reprise solide en Chine s'est accélérée et devrait faire émerger une nouvelle Industries 4,22
demande refoulée dans I'univers de la consommation. La Chine est toujours en Matériaux 118
bonne voie pour offrir des opportunités intéressantes en termes de ~ - 4
risque/rendement car elle est mieux placée & court terme au vu de son économie Energie 0,93
relativement saine. La croissance favorisée par la consommation a progressé car Services de communication 0,76
les autorités chinoises ont publié des politiques favorables. Meituan (B), Alibaba
Group Holding (CN) et JD.com (A) sont donc des positions essentielles au sein
du portefeuille. Concernant la consommation courante, Kweichow Moutai (A)
reste dans le portefeuille en raison de la solidité de sa marque et de sa position
de marché dominante dans le secteur haut de gamme des eaux-de-vie chinoises.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions | Date det Pgrior:'!azce d'Actions Ind"i?, d'Actions Ind";e, d'Actions d'Actions Ind";e, d'Actions
ancement  a partir du cumulée cumule cumulée cumule annualisée cumulée cumule annualisée
Actions A (USD) 23.02.2011 23.02.2011 79 % 58 % 25,0 % 22,7 % 5,6 % 56,0 % 31,7 % 37 %
Actions A (EUR) 23.02.2011 23.02.2011 121 % -10,0 % -18,0 % -15,4 % 39 % 94,0 % 64,1 % 56 %
Actions A (GBP) 23.02.2011 23.02.2011 -8,0 % 5,9 % -18,0 % -15,3 % 3,9 % 100,6 % 70,1 % 59 %
Actions A (SGD) 01.08.2011 01.08.2011 11,2 % 9,0 % 245 % 221 % -5,5% 55,1 % 38,4 % 3.8 %
Actions A-ACC (USD) 23.02.2011 23.02.2011 7,9 % 5,8 % -25,0 % 22,7 % 5,6 % 56,1 % 31,7 % 3,7 %
Actions A-ACC (EUR) 23.02.2011 23.02.2011 121 % -10,0 % -18,0 % -15,4 % 3,9 % 93,5 % 64,1 % 56 %
Actions A-ACC (HKD) 13.04.2011 13.04.2011 7,9 % 5,8 % -25,0 % 22,7 % 5,6 % 44,6 % 20,3 % 31%
Actions A-ACC (HUF) 11.08.2021 11.08.2021 135 % 11,2 % - - - 263 % 24,3 % 16,3 %
Actions A-ACC (AUD) (hedged) 09.04.2014 09.04.2014 8,8 % 7.3 % 293 % 291 % 6,7 % 13,0 % 19,8 % 1,4 %
Actions A-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 22.02.2023 22.02.2023 - - - 5,7 % 79 % -
Actions B-ACC (USD) 09.11.2022 09.11.2022 - - - 19,6 % 21,4 % -
Actions D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 12,6 % -10,0 % 20,1 % -15,4 % 4,4 % 14,8 % 27,6 % 2,0 %
Actions E-ACC (EUR) 14.05.2012 14.05.2012 12,8 % -10,0 % 210% -15,4 % -4,6 % 74,4 % 71,7 % 52 %
Actions -ACC (USD) 15.12.2014 15.12.2014 -70% 5,8 % 212 % 22,7 % 4,7 % 255% 17,4 % 2,7 %
Actions I-ACC (GBP) 28.07.2021 28.07.2021 -70% 5,9 % - - - 259 % 219 % -15,7 %
Actions W (GBP) 29.01.2021 29.01.2021 71% 5,9 % - - - 415 % 38,2 % 212 %
Actions Y-ACC (USD) 23.02.2011 23.02.2011 71 % 58 % 217 % 22,7 % 4,8 % 720 % 31,7 % 45%
Actions Y-ACC (EUR) 12.02.2014 12.02.2014 11,4 % -10,0 % -14,4 % -15,4 % 31 % 53,4 % 58,3 % 4,8 %

* Indice de comparaison : MSCI China Index (Net).
Indice de comparaison couvert en AUD : MSCI China Index (Net) Hedged to AUD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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China Focus Fund

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 3 570 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les marchés chinois des actions ont généré une performance morose au cours
de I'exercice annuel terminé en avril 2023. Les restrictions rigoureuses de la
politique zéro-COVID-19 et un ralentissement prolongé du marché immobilier
pendant la majeure partie de I'exercice ont fait des victimes parmi les actions
chinoises, qui ont récupéré une partie de leurs pertes aprées une réouverture
anticipée du pays ¢ la fin de I'année 2022. Ce revirement favorable aux marchés,
associé a des politiques de soutien du marché du crédit et du secteur immobilier,
a entrainé une vaste reprise et réveillé l'intérét des investisseurs qui espéraient
une forte reprise emmenée par la consommation. Toutefois, la confiance des
marchés s’est affaiblie vers la derniére partie de I'exercice en raison de données
macroéconomiques parcellaires, soulignant des craintes quant & la durabilité et
au rythme de la reprise chinoise. Une amplification des tensions géopolitiques
avec les Etats-Unis a encore affaibli la confiance.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a devancé l'indice de comparaison.
Dans I'univers chinois de la consommation chinoise, la sous-pondération sur les
géants de I'ecommerce, notamment JD.Com et Meituan, a contribué aux
rendements relatifs. Outre les problémes géopolitiques, la concurrence
grandissante dans le secteur de I'e-commerce chinois a inquiété les investisseurs,
ce qui a entrainé une liquidation de ces actions au premier trimestre 2023.
Parallélement, I'allocation sur les actions énergétiques a augmenté la valeur
relative. Les participations dans PetroChina (H) et Sinopec ont avancé car le

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)
Alibaba Group Holding (CN) 222 908 307 6,24
Tencent Holdings 198 031 796 5,55
China Construction Bank (H) 121 326 521 3,40
Industrial & Commercial Bank of China (H) 120 366 017 3,37
China Resources Land 99 609 910 2,79
PetroChina (H) 99 400 651 2,78
Galaxy Entertainment Group 96 974 512 2,72
China Petroleum & Chemical (H) 94 071 254 2,63
BOC Aviation 93 794 278 2,63
WH Group 86 670 943 2,43

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

déséquilibre grandissant entre I'offre et la demande, provoqué par une pénurie Actif net
mondiale de l'offre en pétrole et une demande grandissante des marchés (%)
émerggnts, a entquné une flambée des prix du péfrolt‘e, dont les compagnies Consommation non essentielle 21,85
pétrolieres ont profité. En revanche, une sous-pondération sur les compagnies
d'assurance chinoises, découlant du manque de confiance du gestionnaire Finance 13,35
envers ce secteur, a freipé en partie la perfqrmonce‘ Des assureurs te]s que Ping Technologies de I'information 12,32
An Insurance ont avancé, reflétant une reprise du secteur chinois de I'assurance-
vie. La participation dans le revendeur automobile chinois Zhongsheng Group a Consommation courante 9,16
reculé en raison d'une faible demande en automobiles en Chine et d'un Immobilier 798
durcissement de la guerre des prix. !
Matériaux 7,50
Nitin Bajaj a repris la gestion du Compartiment & compter du 30 septembre 2022. Energie 717
Il a alors apporté quelques changements importants au portefeuille en termes Obligations indexées sur actions 5,68
d’allocation sectorielle. Toutefois, le style orienté sur la valeur du Compartiment -
reste bien en place. Et surtout, le gestionnaire se concentrera toujours sur la Industries 5,03
sélection « bottom-up » des actions avec une approche orientée sur la valeur en Santé 3,34
faisant appel aux capacités de recherche et d'analyse internes de Fidelity. - -
Globalement, le gestionnaire pense que la qualité des sociétés et des Services publics 1,75
valorisations générera des rendements constants au fil du temps. Fonds de placement ouvert 0,00
Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie Indi Catégorie Catégorie Indi Catégorie
Catégorie d'Actions Date de  Performance d'Actions Indlct:.\* d'Actions ndice d'Actions d'Actions ndice d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (USD) 18.08.2003 18.08.2003 70% 5,6 % 6,4 % -20,9 % 1.3% 639,2 % 466,6 % 10,7 %
Actions A (GBP) 04.10.2004 04.10.2004 6,9 % 5,7 % 23 % 13,4 % 0,5% 633,5 % 475,6 % 1,3%
Actions A (SGD) 02.04.2007 02.04.2007 32% 88 % 58 % 20,3 % 1.2% 11,2 % 62,1 % 4,8 %
Actions A-ACC (USD) 19.05.2015 19.05.2015 6,9 % 5,6 % 6,4 % 209 % 13% 12,4 % 9.3 % 15%
Actions A-ACC (EUR) 24.09.2007 24.09.2007 21 % 9.8 % 2,4 % 135 % 0,5% 89,0 % 38,9 % 42 %
Actions A-ACC (HKD) 09.02.2012 09.02.2012 70% 55% 6,3% 209 % 13% 793 % 35,9 % 53%
Actions C (USD) 05.11.2007 05.11.2007 59 % 5,6 % 11,0 % 209 % 23 % 15,4 % 2,4 % 0,9 %
Actions D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 1,6 % 9.8 % 01% -13,5 % - 53,1 % 37,4 % 6,3 %
Actions E-ACC (EUR) 14.05.2012 14.05.2012 13% 9.8 % 1,4 % 135 % 03% 104,9 % 720 % 6,8 %
Actions I-ACC (USD) 20.02.2017 20.02.2017 8,0% 5,6 % -1,6 % -20,9 % 0,3 % 319 % 8,8 % 4,6 %
Actions I-ACC (EUR) 08.04.2020 08.04.2020 31 % 9.8 % - - - 15,2 % 11,7 % 4,7 %
Actions SR-ACC (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 3,4 % 88 % -4,8 % -20,3 % -1,0% 12,6 % 7.2% 15 %
Actions X-MINCOME (USD) 16.12.2020 16.12.2020 9,0 % 5,6 % - - - 4,8 % -35,6 % 2,0 %
Actions Y (USD) 25.09.2013 25.09.2013 78% 5,6 % 2,3% -20,9 % 05% 77,0 % 23,8 % 6,1%
Actions Y (GBP) 26.10.2009 26.10.2009 78% 5,7 % 6,8 % 13,4 % 1,3 % 149,7 % 70,5 % 70%
Actions Y (SGD) 05.10.2015 05.10.2015 41 % 8,8 % -1,6 % -20,3 % 03% 44,9 % 132 % 50 %
Actions Y-ACC (USD) 17.03.2008 17.03.2008 79 % 5,6 % -2,3% -20,9 % 05% 128,7 % 56,5 % 5,6 %
Actions Y-ACC (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 30% 9.8 % 6,8 % -135% 13 % 116,1 % 49,8 % 83 %

* Indice de comparaison : MSCI China Index (Net) jusqu’au 31/01/2008. Depuis cette date, I'indice est MSCI China Index (10 % Capped) (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 132 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions chinoises ont reculé au cours de |'exercice. La pandémie de COVID-
19 a provoqué un confinement généralisé, pesant sur l'activité économique
nationale. Par la suite, un boycott des hypothéques a ravivé les craintes
concernant le secteur immobilier et le risque de défaillance grandissant des
banques. Au cours de I'exercice, les tensions entre les Etats-Unis et la Chine se
sont amplifiées lorsque les Etats-Unis ont durci les restrictions envers les secteurs
de la biofabrication et des semi-conducteurs, et ont fait peser un risque de
radiation de la cote sur quelques sociétés chinoises cotées aux Etats-Unis. Afin
de consolider I'économie, les autorités chinoises ont annoncé plusieurs mesures
de relance, y compris une politique de détente monétaire et des changements
politiques favorables pour les sociétés Internet, de jeux et immobiliéres. De plus,
la Chine a rouvert I'ensemble de ses frontiéres en 2023, ce qui a amélioré les
perspectives de reprise économique.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice de
comparaison, principalement a cause de la sélection des actions dans les
secteurs de la finance, de I'énergie et de la santé. Le fournisseur de services de
gestion immobiliére Greentown Service Group a reculé face a une vaste faiblesse
du secteur immobilier. Le géant de I'e-commerce IJD.Com (A) a glissé en raison
des craintes liées a une concurrence intense au sein de ce secteur, alors que la
consommation nationale était affaiblie par la COVID-19. L'opérateur de centres
de données GDS Holdings a glissé dans le cadre d'une faible demande en

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Tencent Holdings 12 525 902 9,52
Alibaba Group Holding (CN) 7 606 485 578
Taiwan Semiconductor Manufacturing 6717 993 511
Meituan (B) 5 706 001 4,34
China Merchants Bank (H) 4748 417 3,61
Lenovo Group 4 482 022 3,41
ID.com (A) 3578 651 2,72
LONGi Green Energy Technology 3330 774 2,53
NARI Technology (A) 3104 614 2,36
Shenzhen Gas (A) 3 042 664 2,31

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

services cloud, d’un ralentissement des nouveaux clients, d’'une augmentation des Actif net
prix de [|'électricité et d'un environnement de financement plus tendu. En (%)
revanche, la position dans I'agence de voyages en ligne Trip.com Group a payé Technologies de I'information 28,26
car les voyages ont repris en raison de l'‘annulation des restrictions sur les
déplacements. Consommation non essentielle 24,72
Industries 12,11
Les gestionnaires adoptent une approche thématique de Iinvestissement Santé 9,96
« bottom-up » fondamental, en cherchant des sociétés innovantes, orientées sur — - -
la croissance et la qualité & un prix raisonnable. En cherchant & capitaliser sur Obligations indexées sur actions 7,73
I'accélération de I'innovation en Chine, ils recourent & une compréhension Finance 619
approfondie des innovations technologiques, environnementales et du style de — -
vie qui remodélent le monde pour identifier les opportunités de croissance sous- Matériaux 2,77
estimées par le marché. Lgs ’con'sidércﬂions ESG (environnemgntalgs, sociales et Services publics 2,31
de gouvernance) sont intégrées dans le processus d'investissement. Le —
Compartiment est donc surpondéré sur les secteurs des technologies de Immobilier 2,22
I'information et des industries. Consommation courante 1,82
Energie 1,75
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions | Date det Pgdor:!azce d'Actions Ind“i?, d'Actions Indlclg’ d'Actions d'Actions Indlclg’ d'Actions
ancement  a partir du cumulée cumule cumulée cumule annualisée cumulée cumule annualisée
Actions A (USD) 23.11.2009 23.11.2009 -8,8 % -4,1 % 31,0 % -14,4 % 71 % 11,2 % 54,5 % 0,8 %
Actions A-ACC (USD) 24.03.2021 24.03.2021 -8,8 % -4,1 % - - - -44,2 % -30,9 % 24,2 %
Actions A-ACC (EUR) 23.11.2009 23.11.2009 129 % 83 % 245 % 6,4 % 5,5% 51,1 % 109,7 % 31%
Actions A-ACC (HKD) 31.05.2010 31.05.2010 8,7 % -4,0 % 31,0 % 14,4 % 7,2% 22,4 % 70,8 % 1,6 %
Actions A-ACC (HUF) 11.08.2021 11.08.2021 14,2 % 9,6 % - - - 32,6 % -20,1 % 20,5 %
Actions A-ACC (SGD) 10.03.2021 10.03.2021 11,8 % -7,3% - - - -46,2 % -33,4% 25,2 %
Actions A-ACC (SGD) (SGD/USD hedged) 24.03.2021 24.03.2021 9.8 % -7,3% - - - -45,0 % 315 % 248 %
Actions D-ACC (EUR) 10.03.2021 10.03.2021 13,4 % 83 % - - - -42,2 % 27,6 % 22,6 %
Actions E-ACC (EUR) 10.03.2021 10.03.2021 13,6 % 83 % - - - -42,6 % 27,6 % 228 %
Actions -ACC (USD) 10.03.2021 10.03.2021 79 % 4,1 % - - - -44,6 % 328 % 241 %
Actions I-ACC (EUR) 10.03.2021 10.03.2021 -12,0 % 8,3 % - - - -40,2 % 27,6 % 213 %
Actions W-ACC (GBP) 10.03.2021 10.03.2021 8,1% -4,2 % - - - -39,0 % -25,7 % -20,6 %
Actions Y-ACC (USD) 23.11.2009 23.11.2009 8,1% -4,1 % 28,1 % -14,4 % -6,4 % 233 % 54,5 % 1,6 %
Actions Y-ACC (EUR) 10.03.2021 10.03.2021 -12,0 % 8,3 % - - - -40,5 % 27,6 % 21,6 %
Actions Y-ACC (SGD) 24.03.2021 24.03.2021 11,3 % 7,3 % - - - -43,7 % 31,5 % 23,9 %

* Indice de comparaison : MSCI China Zhong Hua 10 % Index (Net) jusqu’au 24 février 2021. Depuis cette date, I'indice est MSCI China All Shares Index (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 514 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de |'exercice annuel, les actions de I'Asie émergente ont chuté. La
confiance du marché est toujours sapée par les pressions inflationnistes et les
risques de récession. Les marchés ont réexaminé I'idée d'un éventuel pic des
taux d’intérét mondiaux car l'inflation ciblée était toujours élevée dans la plupart
des régions du globe. Les problemes ayant récemment affecté le secteur
bancaire international et les craintes d’un risque de contagion & I'ensemble du
secteur ont également accentué la volatilité des marchés. L'optimisme engendré
par la réouverture de la Chine et sa reprise économique consécutive ont soutenu
la confiance des marchés ; cependant, ces gains ont été partiellement effacés
par des tensions géopolitiques grandissantes entre les Etats-Unis et la Chine.

Au cours de l'exercice annuel, le Compartiment a devancé lindice de
comparaison. L'allocation active sur le secteur financier s’est avérée payante
dans un environnement de hausse des taux d'intérét. Les participations dans les
banques privées asiatiques de premier ordre ont contribué & la performance. A
titre d'exemple, les positions dans les banques indonésiennes et indiennes, y
compris HDFC Bank, Housing Development Fin Corp, Bank Mandiri et Axis Bank,
ont amélioré les gains. La participation dans Zhongsheng Group a reculé en
raison d'une faible demande en automobiles en Chine et d’un durcissement de
la guerre des prix. La participation dans Mobile World s’est repliée alors que les
investisseurs se sont méfiés des dépenses de consommation de masse
vietnamiennes & court terme au Vietnam. Cette société offre toutefois des

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Taiwan Semiconductor Manufacturing 42 877 922 8,35
Tencent Holdings 32 999 693 6,42
Samsung Electronics 25 678 019 5,00
Alibaba Group Holding (CN) 22 694 749 4,42
ICICI Bank 14 171 508 2,76
SK Hynix 14 010 787 2,73
Axis Bank 11 514 480 2,24
Bytedance 8 506 567 1,66
HDFC Bank 8 120 646 1,58
China Overseas Land & Investment 7 332 642 1,43

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

perspectives de croissance a long terme. Actif net
(%)
Le gestionnaire privilégie les sociétés aux franchises pérennes affichant des Chine 36,03
avantages concurrentiels durables, une croissance future raisonnable, des Inde 15,90
valorisations intéressantes avec un bon profil de risque/rendement, un bilan - !
solide et d'excellentes capacités de gestion des capitaux. Parmi les sociétés Corée 10,25
financiéres, le gestionnaire est totalement convaincu par ICICI Bank et Axis Bank. Province de Taiwan 9,70
China Yongda Automobiles est également privilégié pour ses perspectives — —— — -
intéressantes, avec un potentiel de hausse supplémentaire du rendement de Region administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 8,33
I'action grace & son expansion sur de nouvelles marques de véhicules Indonésie 8,24
énergetiques.
Australie 2,22
Irlande 1,93
Thailande 1,87
Malaisie 1,70
Philippines 1,62
Singapour 1,61
Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie Indi Catégorie Catégorie Indi Catégorie
Catégorie d'Actions Date de  Performance d'Actions Indlct:.\* d'Actions ndice d'Actions d'Actions ndice d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (USD) 21.04.2008 21.04.2008 20% 6,8 % 4,5 % 19 % 0,9 % 98,7 % 64,2 % 4,7 %
Actions A (EUR) 21.04.2008 21.04.2008 6,4 % -11,0% 143 % 115% 2,7 % 185,5 % 136,7 % 7,2 %
Actions A-ACC (USD) 21.04.2008 21.04.2008 20% 6,8 % 4,5 % 19 % 0,9 % 98,8 % 64,2 % 4,7 %
Actions A-ACC (EUR) 21.04.2008 21.04.2008 6,5% 110 % 14,2 % 115% 2,7 % 184,1 % 136,7 % 7.2 %
Actions A-ACC (HKD) 09.02.2012 09.02.2012 20% 6,8 % 4,5 % 19 % 0,9 % 757 % 52,4 % 51%
Actions A-ACC (PLN) (hedged) 06.08.2012 06.08.2012 5,0 % 2,0 % 51% 7.2 % 1,0 % 82,2 % 739 % 57 %
Actions E-ACC (EUR) 06.06.2011 06.06.2011 71 % 110 % 10,0 % 115% 19% 91,7 % 88,9 % 56 %
Actions -ACC (USD) 27.02.2012 27.02.2012 -1,0% 6,8 % 9,9 % 19 % 1,9 % 97,0 % 52,5 % 63 %
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 1,2% -70% 191 % 11,7 % 36% 1299 % 93,1 % 95 %
Actions Y-ACC (USD) 14.10.2008 14.10.2008 1,1% 6,8 % 9,0 % 19 % 1,7 % 278,2 % 174,0 % 9,6 %
Actions Y-ACC (EUR) 13.12.2017 13.12.2017 5,7 % -11,0% 191 % 115 % 36% 21,1% 121 % 36%

* Indice de comparaison : MSCI Emerging Asia Composite Index (Net) jusqu’au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est MSCI Emerging Markets Asia Index (Net).

Indice de comparaison couvert en PLN : MSCI Emerging Asia Index (Net) Hedged to PLN.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 245 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice, les actions de la région EMEA (Europe émergente, Moyen-
Orient et Afrique) ont chuté. La guerre entre la Russie et I'Ukraine a secoué le
marché financier, tout comme [linflation galopante, le durcissement de la
politique des banques centrales et la nervosité marquée suscitée par les
perspectives de la croissance mondiale. Néanmoins, les actions de cette région
se sont stabilisées au cours des derniers mois et ont enregistré une performance
positive au cours de I'exercice annuel & ce jour. D'un point de vue sectoriel, la
finance, les services de communication et les matériaux ont été les plus affectés,
tandis que les technologies de Iinformation (Tl) et la consommation non
essentielle ont compté parmi les plus performants. En termes de style, les sociétés
de croissance ont dépassé leurs homologues de valeur, bien qu’elles aient toutes
terminé en territoire négatif.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a devancé l'indice de comparaison. Au
niveau géographique, I'excellente sélection des titres au Kazakhstan a contribué
aux rendements. Au niveau sectoriel, I'excellent choix des actions financiéres a
augmenté la valeur du portefeuille. A cet égard, Kaspi KZ GDR, Piraeus Financial
Holdings et Erste ont amélioré les gains, malgré la faiblesse de ce secteur. En
revanche, les sociétés minieres Jubilee Metals, Alphamin Res et Sibanye-Stillwater
ont souffert de la faiblesse globale de ce secteur.

Les gestionnaires suivent une approche « bottom-up » de la sélection des actions,
le positionnement géographique et sectoriel du Compartiment reflétant le

Emerging Europe, Middle East and Africa Fund

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Al Rajhi Bank 17 533 966 7,16
Kaspi KZ GDR 16 227 511 6,63
Naspers (N) 13 155 188 5,38
Piraeus Financial Holdings 8 954 470 3,66
AngloGold Ashanti 8 439 661 3,45
OMV AG 7 813 961 3,19
Wizz Air Holdings 7 361 760 3,01
Standard Bank Group 7 285 561 2,98
Absa Group 6 010 905 2,46
OPAP 5 842 381 2,39

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023
Actif net

nombre disponible d'opportunités d‘investissement intéressantes. lls privilégient ) )
toujours les matiéres premiéres comme I'aluminium, le cuivre et I'étain qui Afrique du Sud 28,39
affichent une demande & long terme élevée, contrairement au minerai de fer. Le Arabie saoudite 11.99
Compartiment est exposé a la société canadienne First Quantum Minerals. Cette - !
société d'exploitation de mines de cuivre dispose d'actifs essentiels en Zambie. Royaume-Uni 8,64
Les gestionnaires apprécient également Glencore, un exploitant diversifié de Gréce 736
ressources naturelles qui produit et commercialise des matiéres premieres. Dans :
I'univers financier, ils détiennent Erste, Komercni, Absa Group et FirstRand. Ces Kazakhstan 6,63
banques ont réussi a traduire des taux élevés en gains supérieurs et offrent des Suisse 500
dividendes de 7 % a 9 %, ce qui devrait soutenir leurs prix lorsque la Réserve 4
fédérale américaine inversera sa politique monétaire. Au Kazakhstan, Kaspi KZ Pologne 4,66
GDR est la position absolue la plus importante du Compartiment car ses Autriche 319
fondamentaux prévisionnels restent solides. ~ .
Emirats arabes unis 3,09
Qatar 2,75
Irlande 2,73
Canada 2,57
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice ? 9 Indice 9
Catégorie d'Actions N : d'Actions - d'Actions . d'Actions d'Actions . d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (USD) 11.06.2007 11.06.2007 8,2 % 11,6 % 36,9 % -18,9 % 88 % 37 % 14,2 % 0,2 %
Actions A (EUR) 11.06.2007 11.06.2007 12,4 % -15,5 % 310 % 11,2 % 71 % 25,9 % 38 % 15 %
Actions A (GBP) 11.06.2007 11.06.2007 8,4 % 1,7 % 310 % 11,1 % 7,2 % 62,5 % 34,4 % 31%
Actions A-ACC (USD) 11.06.2007 11.06.2007 82 % 11,6 % 36,9 % -18,9 % 88 % 37% 14,2 % 0,2 %
Actions A-ACC (EUR) 11.06.2007 11.06.2007 -125% -15,5 % 310 % 11,2 % 71 % 257 % 38 % 1,4 %
Actions A-ACC (PLN) (hedged) 06.08.2012 06.08.2012 1,4 % 78 % 243 % -70% 5,4 % 33% 7.2 % 0,3%
Actions E-ACC (EUR) 11.06.2007 11.06.2007 13,1 % -15,5 % 335 % 11,2 % 78 % 115% 38% 0,7 %
Actions I-ACC (USD) 25.10.2017 25.10.2017 -7.3% 11,6 % 33,6 % -18,9 % 79 % 290 % 12,6 % 6,0 %
Actions Y-ACC (USD) 14.07.2008 14.07.2008 -75% 11,6 % 341 % -18,9 % 80 % 5,1% 210% 04 %
Actions Y-ACC (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 11,7 % -155 % 28,0 % 11,2 % 6,4 % 9.0% -6,0% -10%

* Indice de comparaison : MSCI Emerging Markets EMEA 5 % Capped (Net).

Indice de comparaison couvert en PLN : MSCI Emerging Markets EMEA Index (5 % Capped) (Net) Hedged to PLN.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 3 551 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de 'exercice considéré, les marchés émergents ont glissé dans le cadre
des tensions géopolitiques continues, de I'impact persistant des confinements liés
a la COVID-19 en Chine et d'une inflation mondiale élevée. Les marchés ont
souffert lorsque la Réserve fédérale américaine (la Fed) a signalé un
durcissement des conditions financiéres avant d’augmenter résolument les taux
pour maitriser l'inflation. Les banques centrales des marchés émergents ont
également réagi trés tot et durci leurs politiques monétaires de facon agressive,
lorsque l'inflation a largement dépassé leurs objectifs respectifs, exacerbée par
la guerre en Ukraine. Pendant la deuxieme moitié de I'exercice considéré, les
marchés se sont quelque peu renforcés, soutenus par la réouverture économique
chinoise et un assouplissement de la politique réglementaire envers les secteurs
de l'Internet et de I'immobilier, tandis qu'un environnement plus sensible au
risque est apparu & partir de mars en réaction aux développements
géopolitiques et réglementaires en Chine et aux problémes rencontrés par le
secteur bancaire sur les marchés développés.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a généré des rendements négatifs et a
été dépassé par son indice. Les pertes provenant de la Chine, du Brésil et de la
Corée du Sud ont été partiellement effacées par les gains réalisés en Inde et au
Kazakhstan. Au niveau sectoriel, la sélection des actions dans les secteurs de la
consommation courante et des technologies de l'information (Tl) a ralenti les
rendements, mais a payé dans le secteur financier. Les participations dans les

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Taiwan Semiconductor Manufacturing 269 779 458 7,60
HDFC Bank 257 307 797 7,25
Naspers (N) 161327 320 4,54
AIA Group 154 650 559 4,35
China Mengniu Dairy 136 166 027 3,83
Samsung Electronics 135 642 665 3,82
Bank Central Asia 120 547 902 3,39
Kaspi KZ GDR 119 116 141 3,35
Alibaba Group Holding ADR 109 579 391 3,09
ICICI Bank ADR 103 802 579 2,92

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

industries associées au secteur immobilier chinois, comme Beijing Oriental Actif net
Yuhong, ont été moroses. Zhongsheng Group a reculé face aux craintes (%)
concernant la sensibilité des prix & la consommation et le pouvoir d’achat réduit. Inde 18.10
Les participations financieres dans HDFC Bank et Kaspi KZ GDR ont été !
privilégiées car ces banques ont constamment publié des résultats positifs au fil Province de Taiwan 15,02
de I'exercice annuel. Chine 14,87
Les actions internationales restent sensibles & l'incertitude macroéconomique Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 2,82
particuliérement élevée concernant I'évolution future de I'économie mondiale et Afrique du Sud 6,94
des taux d'intérét. Les marchés émergents présentent toujours des opportunités Corée 6,65
incontournables, et I'attrait relatif des valorisations par rapport aux marchés
développés, en particulier les Etats-Unis, laisse supposer des rendements Mexique 4,40
potentiellement éleves pour les actions des marchés émergents sur le long terme. Indonésie 4,25
Le Compartiment détient des sociétés bien capitalisées dont le bilan est peu
endetté, et maintient un positionnement prudent dans un environnement qui reste Brésil 3,45
difficile. Kazakhstan 3,35
Irlande 2,95
Canada 2,25
Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Cotégorie d'Actions ncomont Gpanids  GAClens g dAdlen gl dacens  diclen Q. dAcn
Actions A (USD) 18.10.1993 18.10.1993 9.9 % 6,5% 11,2 % 5,1% 23 % 171,6 % 340,2 % 3,4 %
Actions A (EUR) 23.07.2007 23.07.2007 141 % -10,7 % 2,9 % 38% 0,6 % 39,8 % 52,8 % 21 %
Actions A (GBP) 26.06.2006 26.06.2006 -100 % 6,6 % 29 % 4,0 % 0,6 % 176,5 % 200,7 % 62 %
Actions A (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 13,1 % 9.7 % -10,6 % 4,4 % 22 % 357 % 50,1 % 18 %
Actions A (USD) (hedged) 12.09.2016 12.09.2016 6,8 % 38 % 0,4 % 57 % 0,1% 24,6 % 36,3 % 3,4 %
Actions A-ACC (USD) 25.09.2006 25.09.2006 99 % 6,5% 111 % 5,1% 23 % 758 % 89,3 % 35%
Actions A-ACC (EUR) 02.04.2014 02.04.2014 -140 % -10,7 % 29 % 38 % 0,6 % 42,8 % 50,8 % 4,0 %
Actions A-ACC (HUF) 20.08.2015 20.08.2015 -15,3 % 11,9 % 15,6 % 23,6 % 2,9 % 50,3 % 710% 54 %
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 28.08.2014 28.08.2014 9.7 % -70% 9.7 % -70% 20% 6,5 % 70% 0,7 %
Actions A-ACC (SGD) (SGD/USD hedged) 28.03.2018 28.03.2018 -10,8 % -6,5% 16,7 % 5,1% 3,6 % 16,7 % 6,6 % 35%
Actions D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 -145 % -10,7 % 5,2 % 3,8 % 11% 20,4 % 39,8 % 2,7 %
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 14,7 % -10,7 % -6,4 % 38 % 1,3 % 127,7 % 215,4 % 37 %
Actions | (EUR) 22.07.2015 22.07.2015 132 % -10,7 % 2,0 % 38 % 0,4 % 19,7 % 24,1 % 2,3%
Actions | (GBP) 20.04.2016 20.04.2016 9.1 % 6,6 % 2,1 % 4,0 % 0,4 % 49,3 % 56,0 % 59 %
Actions -ACC (USD) 27.02.2012 27.02.2012 9.1 % -6,5% -6,6 % 5,1% 1,4 % 44,5 % 21,3 % 33%
Actions -ACC (EUR) 23.03.2022 23.03.2022 132 % -10,7 % - - - 17,4 % 11,9 % -15,9 %
Actions RA-ACC (USD) 10.11.2021 10.11.2021 9,6 % 6,5% - - - 335 % -20,4 % 24,2 %
Actions SR-ACC (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 129 % 9.7 % 9.7 % 4,4 % 20% 10,9 % 19,6 % 13 %
Actions W (GBP) 10.10.2016 10.10.2016 9.2% 6,6 % 13% 4,0 % 0,3% 18,8 % 22,0 % 2,7 %
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 9.3 % 6,6 % 13% 4,0 % 0,3% 67,6 % 68,4 % 5,8 %
Actions Y (USD) 25.09.2013 25.09.2013 9.2% 6,5% -7.3% 5,1% 15% 27,2 % 21,5 % 2,5%
Actions Y (EUR) 08.11.2017 08.11.2017 133 % -10,7 % 1,6 % 38 % 0,3% -1.3% 2,9 % 02%
Actions Y-ACC (USD) 17.03.2008 17.03.2008 9.2% 6,5% -7.3% 5,1% 15% 38,0 % 34,6 % 2,2%
Actions Y-ACC (EUR) 28.08.2014 28.08.2014 133 % -10,7 % 1,4 % 38 % 0,3% 37,4 % 31,4 % 37 %
Actions Y-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 14.02.2018 14.02.2018 12,3 % 6,5% -185 % 5,1% -4,0 % 222 % 6,4 % 4,7 %

* Indice de comparaison : MSCI Emerging Markets Index jusqu’au 31/12/2000. Depuis cette date, I'indice est MSCI Emerging Markets Index (Net).

Indice de comparaison couvert en USD : MSCI Emerging Markets Index Hedged to USD.
Indice de comparaison couvert en EUR : MSCI Emerging Markets Index (Net) Hedged to EUR.
Indice de comparaison couvert SGD/USD : MSCI EM N USD Tran-83238 Index.

Indice de comparaison couvert EUR/USD : MSCI EM N USD Tran-83116 Index.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Euro STOXX 50® Fund ?

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 273 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice annuel, les actions européennes ont progressé. Au début
de l'exercice, les craintes grandissantes soulevées par [linflation ont incité la
plupart des grandes banques centrales & durcir leur politique. La crise
géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue toujours un frein. Sur
un plan plus favorable, la crise énergétique anticipée ne s’est pas concrétisée
au début de I'année 2023, en raison d’une chute des prix du gaz naturel dans le
cadre d'un hiver plus doux. En mars, les faillites de Silicon Valley Bank et de
Signature Bank aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse en Europe ont
fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire. En dépit de
ces craintes, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des sociétés, la
poursuite de la réouverture économique en Chine et une nouvelle réduction de
l'inflation globale aux Etats-Unis.

En tant que fonds « passif » ou «indiciel », le Compartiment est géré pour
dégager des rendements aussi proches que possible de ceux de I'indice qui est
concentré sur les 50 plus grandes sociétés de la zone euro. Toutefois,
contrairement & I'indice, le Compartiment supporte des frais et des dépenses. En
revanche, il peut profiter de préts de titres, ce qui n‘est pas le cas de l'indice.
Par conséquent, les rendements du Compartiment devraient étre similaires &
ceux de lindice, et non identiques. Au cours de I'exercice, la principale
catégorie A-EUR du Compartiment a généré un rendement de +18 4 % net en
euros, contre 17 8 % pour l'indice. Par rapport au rendement total de I'indice net,

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) *)

ASML Holding 19 646 390 719
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton 19 210776 7,03
TotalEnergies 12 260 973 4,49
SAP 10 685 257 3,91
Sanofi 9 709 200 3,55
Siemens 9 476 592 3,47
L'Oreal 8 893 878 3,25
Allianz 7 795 166 2,85
Schneider Electric (FR) 7 659 005 2,80
Air Liquide 7 258 573 2,66

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

I'imposition constituait un facteur avantageux pour I'écart de suivi lorsque le Actif net
traitement de la retenue & la source est plus favorable. Au cours de I'exercice, (%)
I'écart de suivi ex post de la méme catégorie a atteint 0 48 % en moyenne (un France 4137
chiffre annualisé sur une période de 3 ans, basé sur des points de données en 4
fin de mois sur 36 mois, est utilisé car il est considéré comme ayant une plus Allemagne 25,68
grande fiabilité statistique). Cette mesure de la variabilité des rendements du PaysBas 13 35
Compartiment par rapport & l'indice peut étre influencée par plusieurs facteurs, 4
notamment les différentes retenues & la source précitées, ainsi que par la Espagne 6,14
politique d’ajustement partiel des prix du Compartiment, qui est destinée & gérer ltalie 488
la différence de suivi aussi étroitement que possible au fil du temps. !
Irlande 4,25
Geode Capital Management LLC, spécialiste de la gestion des stratégies Finlande .77
indicielles, a été nommée sous-gérant du Compartiment le 3 janvier 2017. Les Belgique 1,64
gestionnaires cherchent & minimiser les différences par rapport & l'indice en
utilisant une technique de reproduction de I'indice, qui implique une réplication
totale des sociétés représentées dans l'indice. Il convient de signaler que le
volume de liquidités du Compartiment et I'investissement de celles-ci dans un
fonds de liquidités en vue d'assurer la diversification n'impliquent pas une sous-
exposition & l'indice. En effet, ces liquidités sont en général placées dans des
contrats & terme sur indices boursiers. Ainsi, les flux de trésorerie du
Compartiment peuvent étre gérés efficacement a un colt réduit. En prenant en
compte I'exposition obtenue par le bicis de ces contrats & terme, les
pondérations du Compartiment sur les participations sont plus proches de celles
de I'indice.
Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions Date de ~ Performance up ciong Indice d'Actions Indice d'Actions d'Actions Indice d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (EUR) 08.10.1996 03.11.1998 18,4 % 17,8 % 41,3 % 38,9 % 7,2 % 162,1 % 1728 % 4,0 %
Actions A (GBP) 26.06.2000 13.07.2000 23,9 % 23,1 % 41,2 % 39,1 % 7,2 % 101,8 % 110,0 % 31%
Actions A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 183 % 17,8 % 41,2 % 38,9 % 71% 84,1 % 81,9 % 37%
Actions Y-ACC (EUR) 14.07.2008 14.07.2008 185 % 17,8 % 41,9 % 38,9 % 73 % 114,6 % 104,5 % 53 %

* Indice de comparaison : EURO STOXX 50 Index.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 3 113 MILLIONS EUR
Analyse du Gestionnaire
Au cours de |'exercice annuel considéré, les actions européennes ont progressé

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

(en dollars US). Au début de I'exercice, les craintes grandissantes soulevées par Valeur de marché  Actif net
I'inflation ont incité la plupart des grandes banques centrales & durcir davantage (EUR) (%)
leur politique. La crise géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue Novo Nordisk (B) (DK) 186 677 306 6,00

toujours un frein. Sur un plan plus favorable, la crise énergétique anticipée ne

s’est pas concrétisée au début de I'année 2023, en raison d’'une chute des prix RELX 138 345 955 444
du gaz naturel dans le cadre d'un hiver plus doux. En mars, les faillites de Silicon SAP 136 086 230 4,37
Valley Bank et de Signature Bank aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse Merck 132 690 360 426
en Europe ont fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire. - ‘
En dépit de ces craintes, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des Experian 130 319 136 419
sociétés, la poursuite de la réouverture économique en Chine et une nouvelle Infineon Technologies 114 582 087 3,68
réduction de l'inflation globale aux Etats-Unis. Air Liquide 101 646 040 3,26
Rentokil Initial 91 555 952 2,94
Au cours de I'exercice, le Compartiment a dégagé des rendements positifs, mais Coloplast (B) 90 831 309 292
il a été devancé par l'indice. Alors que le Compartiment était toujours confronté .
& certains problémes de sélection de style et de secteur, comme la surexposition Edenred 72 998 278 2,34

aux industries et la sous-pondération sur la finance, une excellente sélection des
actions sur les différents secteurs (notamment la santé et la consommation
courante) a augmenté la valeur du portefeville. Au niveau des actions, Novo-

Nordisk (B) (DK) a constitué la meilleure contribution & la performance. Cette =

société a profité de révisions de gains & la hausse et d’excellents résultats tout VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

au long de l'année 2022, ainsi que de prévisions positives pour |'exercice

annuel 2023. La participation dans Swedish Match a progressé lorsque cette Actif net

société a fait 'objet d'une offre publique d’achat de la part de Philip Morris (%)
International en mai 2022. En revanche, Teleperformance a représenté la

A AT . 3 o N Royaume-Uni 22,11
participation la plus préjudiciable. Son action s’est brutalement repliée aprées
I'annonce d'une enquéte potentielle du ministére du travail colombien concernant Allemagne 19,30
I'environnement de travail de sa filiale de modération de contenu colombienne. France 18 85
Suisse 10,42
L'équipe préfére les sociétés dynamisées par des moteurs de croissance
structurelle au lieu de celles qui s‘appuient sur des moteurs de croissance Danemark 8,91
externes et cycliques. Ces sociétés sont souvent situées dans des secteurs assez Irlande 7,31
fermés, elles ont des bilans solides et une excellente génération de flux de -
trésorerie, et elles sont capables d’augmenter leur valeur intrinseque par la Suede 4,40
croissance. Au niveau sectoriel, le Compartiment est surpondéré sur les secteurs Pays-Bas 3,70
de sélection d’actions, comme les technologies, les industries et la santé, et
présente un manque d'exposition aux secteurs sensibles aux facteurs Espagne 3,45
macroéconomiques comme |‘automobile, les banques et I'énergie. ltalie 1,52
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions IuDrgfmdeem Pgrk:::!a;ce d'Actions clnnfl‘iz* d'Actions clnn(:“iz" d'Actions d'Actions clnn(:“iz" d'Actions
partir du cumulée umu cumulée umu annualisée cumulée umu annualisée
Actions A (EUR) 15.01.2001 09.02.2001 55 % 71% 46,6 % 37,2 % 8,0 % 305,5 % 224,6 % 65%
Actions A (SGD) 11.03.2015 11.03.2015 6,6 % 82% 34,8 % 26,4 % 62 % 785 % 46,0 % 7,4%
Actions A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 5,4 % 71% 46,6 % 37,2 % 8,0 % 230,6 % 1242 % 75%
Actions A-ACC (HUF) (hedged) 28.07.2014 28.07.2014 185 % 21,0 % 64,8 % 53,8 % 10,5 % 153,7 % 101,3 % 11,2 %
Actions A-ACC (PLN) (hedged) 30.09.2013 30.09.2013 13,6 % 15,5 % 60,4 % 49,8 % 99 % 171,6 % 128,6 % 11,0 %
Actions A-ACC (SGD) (hedged) 20.08.2015 20.08.2015 9.1 % 10,3 % 54,5 % 44,2 % 9.1 % 101,5 % 798 % 95 %
Actions A-ACC (USD) (hedged) 10.01.2014 10.01.2014 9,9 % 11,5 % 59,5 % 49,4 % 98 % 145,2 % 105,7 % 10,1 %
Actions D-ACC (EUR) 22.08.2018 22.08.2018 4,9 % 71% - - - 30,6 % 36,3 % 59 %
Actions E-ACC (EUR) 15.01.2001 13.02.2001 4,7 % 71% 41,2 % 37,2 % 71% 243,6 % 222,4 % 57 %
Actions -ACC (EUR) 18.02.2016 18.02.2016 6,5 % 71% 54,1 % 37,2 % 9,0 % 97,9 % 72,2 % 99 %
Actions -ACC (USD) 30.11.2015 30.11.2015 11,6 % 12,0 % 40,4 % 25,4 % 70% 81,2 % 53,8 % 83 %
Actions I-ACC (USD) (hedged) 12.02.2020 12.02.2020 11,0 % 115% - - - 13,4 % 254 % 4,0 %
Actions Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 6,3 % 71% 53,0 % 37,2 % 89 % 147,5 % 88,9 % 99 %
Actions Y-ACC (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 6,4 % 71% 53,0 % 37,2 % 89 % 204,4 % 85,9 % 74 %
Actions Y-ACC (USD) (hedged) 13.12.2017 13.12.2017 10,8 % 115% 66,4 % 49,4 % 10,7 % 68,6 % 51,1 % 10,2 %
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 13% 19% 52,9 % 37,4 % 89 % 146,1 % 87,4 % 10,4 %

* Indice de comparaison : EURO STOXX (TMI) Mid Europe (Net) jusqu’au 29 juin 2007. Depuis cette date, I'indice est MSCI Europe (Net).
Indice de comparaison couvert en HUF : MSCI Europe Index (Net) Hedged to HUF.
Indice de comparaison couvert en PLN : MSCI Europe Index (Net) Hedged to PLN.
Indice de comparaison couvert en SGD : MSCI Europe Index (Net) Hedged to SGD.
Indice de comparaison couvert en USD : MSCI Europe Index (Net) Hedged to USD.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 6 467 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice annuel considéré, les actions européennes ont progressé.
Au début de I'exercice, les craintes grandissantes soulevées par l'inflation ont
incité la plupart des grandes banques centrales & durcir davantage leur
politique. La crise géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue
toujours un frein. Sur un plan plus favorable, la crise énergétique anticipée ne
s’est pas concrétisée au début de I'année 2023, en raison d’'une chute des prix
du gaz naturel dans le cadre d'un hiver plus doux. En mars, les faillites de Silicon
Valley Bank et de Signature Bank aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse
en Europe ont fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire.
En dépit de ces craintes, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des
sociétés, la poursuite de la réouverture économique en Chine et une nouvelle
réduction de l'inflation globale aux Etats-Unis.

Le Compartiment a généré des rendements positifs, mais il a été devancé par
son indice au cours de la période, des questions de style et de secteur ayant
freiné les rendements relatifs. La sélection décevante des actions dans le secteur
de la santé a entravé la performance. Fresenius Medical Care a représenté une
participation particulierement préjudiciable aux rendements. En février, cette
société a publié des résultats solides pour I'exercice annuel 2022, mais elle a
revu d la baisse ses projections pour I'exercice 2023. La non-détention de Novo-
Nordisk a également diminué les gains relatifs. La société résidentielle
allemande Vonovia a été la position la plus préjudiciable & la performance au

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) (%)

SAP 347 825 173 5,38
Roche Holding 308 047 062 4,76
Reckitt Benckiser Group 305 232 406 4,72
Industria de Diseno Textil 255 626 150 3,95
Sanofi 236 970 532 3,66
Associated British Foods 234 916 370 3,63
Sage Group 214 565 192 3,32
TotalEnergies 200 837 135 3,11
National Grid 196 580 323 3,04
Barclays 196 061 513 3,03

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

niveau individuel, en raison de son niveau d'endettement inquiétant dans un Actif net
climat de hausse des taux d'intérét. Une partie de ces pertes a été compensée (%)
par I’expositionl @ Inditex. Son action a grimpé en raison de ses e;cgllepts Royaume-Uni 38,46
résultats pour I'exercice financier annuel 2022 publiés en mars, en dépit d'un
ralentissement de ses résultats préliminaires pendant le quatrieme France 16,72
trimestre 2022. Allemagne 12,36
- (e e N s _— Pays-Bas 9,57
L'équipe préfére les sociétés de qualité qui sont négociées a des valorisations -
intéressantes. Le Compartiment fonctionne généralement bien quand I'écart de Suisse 8,90
valorisation entre les actions les plus cheres et les moins cheres se resserre, étant Espagne 481
donné qu'il a tendance & ne pas détenir les sociétés les plus chéres du marché. :
Le portefeuille est surpondéré sur la consommation courante, ce qui représente Irlande 3,58
la plus forte exposition sectorielle en termes absolus et relatifs. Ce secteur se Suede 316
caractérise par un grand nombre de sociétés de bonne qualité, dont la - -
valorisation de certaines est proche de leur plancher pluriannuel en raison d'une Finlande 1,38
inflation inquiétante du prix des intrants. L'équipe surveille les opportunités dont Autriche 0,47
le potentiel & moyen terme est important, mais qui sont négativement affectées -
par des problémes & court terme. ltalie 0,32
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions | Date det Pgdor:!azce d'Actions Ind“i?, d'Actions Indlclg’ d'Actions d'Actions Indlclg’ d'Actions
ancement  a partir du cumulée cumule cumulée cumule annualisée cumulée cumule annualisée
Actions A (EUR) 01.10.1990 01.10.1990 3,6 % 71% 16,3 % 38,2 % 31% 13408 % 12800 % 85%
Actions A (SGD) 27.10.2010 27.10.2010 4,7 % 82% 70% 27,2 % 1,4 % 62,5 % 107,4 % 4,0 %
Actions A-ACC (EUR) 02.05.2007 02.05.2007 3,6% 71% 16,4 % 38,2 % 31% 50,0 % 97,5 % 2,6%
Actions A-ACC (USD) (hedged) 10.01.2014 10.01.2014 79 % 115 % 26,3 % 50,5 % 4,8 % 72,7 % 113,6 % 6,0 %
Actions C (EUR) 05.11.2007 05.11.2007 25% 71% 10,6 % 38,2 % 2,0 % 26,4 % 99,2 % 1,5 %
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 28% 71% 12,1 % 38,2 % 23% 107,9 % 1332 % 33%
Actions I-ACC (EUR) 11.07.2017 11.07.2017 4,6 % 71% 22,4 % 38,2 % 41 % 28,2 % 43,7 % 4,4 %
Actions SR-ACC (EUR) 12.06.2015 12.06.2015 38 % 71% 175 % 38,2 % 33% 255 % 49,9 % 2,9 %
Actions SR-ACC (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 4,9 % 82% 8,1% 27,2 % 1,6 % 21,7 % 45,8 % 2,5%
Actions W-ACC (GBP) 24.06.2015 24.06.2015 9.3 % 11,9 % 21,2 % 38,3 % 39% 58,2 % 81,2 % 6,0 %
Actions Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 4,4 % 71% 21,4 % 38,2 % 39% 75,6 % 95,6 % 6,0 %
Actions Y-ACC (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 4,4 % 71% 21,3 % 38,2 % 39% 114,9 % 156,0 % 52 %

* Indice de comparaison : FTSE World Europe ex-UK jusqu’au 29 février 2000. FTSE World Europe jusqu’au 31 décembre 2019. Depuis cette date, I'indice est MSCI Europe (Net).
Indice de comparaison couvert en USD : FTSE World Europe USD Hedged Total Return jusqu’au 31 décembre 2019. Depuis cette date, I'indice est MSCI Europe (Net) Hedged to USD.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 330 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice annuel considéré, les actions européennes ont progressé.
Au début de I'exercice, les craintes grandissantes soulevées par l'inflation ont
incité la plupart des grandes banques centrales & durcir davantage leur
politique. La crise géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue
toujours un frein. Sur un plan plus favorable, la crise énergétique anticipée ne
s’est pas concrétisée au début de I'année 2023, en raison d’'une chute des prix
du gaz naturel dans le cadre d'un hiver plus doux. En mars, les faillites de Silicon
Valley Bank et de Signature Bank aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse
en Europe ont fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire.
En dépit de ces craintes, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des
sociétés, la poursuite de la réouverture économique en Chine et une nouvelle
réduction de l'inflation globale aux Etats-Unis.

Le Compartiment a généré des rendements positifs, mais il a été devancé par
son indice au cours de la période, des questions de style et de secteur ayant
freiné les rendements relatifs. La mauvaise sélection des actions dans le secteur
de la santé a entravé la performance, et le manque d’exposition & Novo-Nordisk
a été particulierement préjudiciable. Fresenius Medical Care a également freiné
les gains. En février, cette société a publié des résultats solides pour I'exercice
annuel 2022, mais elle a revu & la baisse ses projections pour I'exercice 2023. La
participation dans Vonovia a été la position la plus préjudiciable a la
performance au niveau individuel, en raison de son niveau d‘endettement

European Larger Companies Fund 8

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) (%)

Roche Holding 15 383 531 4,66
SAP 14 918 294 4,52
Reckitt Benckiser Group 14 405 981 4,37
Associated British Foods 12 124 445 3,68
Industria de Diseno Textil 11 932 646 3,62
Sanofi 11886 115 3,60
British American Tobacco (UK) 10 926 621 3,31
TotalEnergies 10 365 920 3,14
Barclays 10 258 181 3,11
Coca-Cola HBC 9 650 084 2,93

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

inquiétant dans un climat de hausse des taux d'intérét. Une partie de ces pertes Actif net
a été compensée par |'exposition & Inditex. Son action a grimpé en raison de (%)
ses e)fcellents résultats pour I'exer}:icg fingncier qnnug! 2022 -en mars, malgré un Royaume-Uni 38,47
ralentissement de ses résultats préliminaires au quatriéme trimestre 2022.
France 16,19
L'équipe préfere les sociétés de qualité qui sont négociées & des valorisations Allemagne 11,09
intéressantes. Le Compartiment fonctionne généralement bien quand I'écart de Suisse 959
valorisation entre les actions les plus chéres et les moins chéres se resserre, étant :
donné qu'il a tendance & ne pas détenir les sociétés les plus chéres du marché. Pays-Bas 8,58
Le portefeuille est surpondéré sur la consommation courante, ce qui représente Espagne 4,39
la plus forte exposition sectorielle en termes absolus et relatifs. Ce secteur se
caractérise par un grand nombre de sociétés de bonne qualité, dont la Irlande 4,06
valorisation de certaines est proche de leur plancher pluriannuel en raison d’'une Suede 373
inflation inquiétante du prix des intrants. L'équipe surveille les opportunités dont - -
le potentiel & moyen terme est important, mais qui sont négativement affectées Autriche 1,20
par des problémes & court terme. Finlande 0,86
ltalie 0,29
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions | Date det Pgdor:!azce d'Actions Ind“i?, d'Actions Indlclg’ d'Actions d'Actions Indlclg’ d'Actions
ancement  a partir du cumulée cumule cumulée cumule annualisée cumulée cumule annualisée
Actions A (EUR) 16.09.2002 16.09.2002 37 % 71% 17,0 % 37,2 % 32% 231,1 % 263,5 % 6,0 %
Actions A-ACC (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 37 % 71% 171% 37,2 % 32% 94,6 % 1230 % 4,0 %
Actions D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 31 % 71% 14,2 % 37,2 % 2,7 % 33,0 % 63,8 % 41 %
Actions E-ACC (EUR) 16.09.2002 27.09.2002 2,9 % 71% 12,7 % 37,2 % 2,4 % 201,3 % 281,8 % 55%
Actions -ACC (EUR) 05.06.2013 05.06.2013 4,7 % 71% 23,1 % 37,2 % 43 % 87,8 % 100,9 % 6,6 %
Actions I-ACC (SGD) 30.11.2015 30.11.2015 5,9 % 82 % 13,8 % 26,4 % 2,6 % 34,7 % 45,7 % 41 %
Actions Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 4,6 % 71% 221 % 37,2 % 41 % 75,3 % 88,9 % 6,0 %
Actions Y-ACC (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 4,6 % 71% 22,2 % 37,2 % 41 % 87,9 % 85,9 % 41 %
Actions Y-ACC (USD) (hedged) 12.09.2013 12.09.2013 8,8 % 11,5 % 31,6 % 49,4 % 56 % 93,6 % 1182 % 71%

* Indice de comparaison : MSCI Europe Index (Net).
Indice de comparaison couvert en USD : MSCI Europe Index (Net) Hedged to USD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 4 MILLIONS EUR
Analyse du Gestionnaire
Au cours de I'exercice annuel considéré, les actions européennes ont progressé.

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Au début de I'exercice, les craintes grandissantes soulevées par l'inflation ont Valeur de marché  Actif net
incité la plupart des grandes banques centrales & durcir davantage leur (EUR) (%)
politique. La crise géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue Infrastrutture Wireless ltaliane 71 086 171

toujours un frein. Sur un plan plus favorable, la crise énergétique anticipée ne

s'est pas concrétisée au début de I'année 2023, en raison d'une chute des prix Danone 68 689 1,65
du gaz naturel dans le cadre d'un hiver plus doux. En mars, les faillites de Silicon L'Oreal 68 375 1,64
Valley Bank et de Signature Bank aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse Symrise 67 312 1,62
en Europe ont fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire. -
En dépit de ces craintes, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des Sanofi 66 500 1,60
sociétés, la poursuite de la réouverture économique en Chine et une nouvelle Beiersdorf 66 465 1,60
réduction de l'inflation globale aux Etats-Unis. Coca-Cola European Partners (US) 66 182 1,59
Air Liquide 65272 1,57
Au cours de l'exercice, le ’Co.mportiment a été devancé par I’inc}ice de Nestle 64 487 1,55
comparaison. La sous-pondération sur le secteur de la consommation non - - -
essentielle a affaibli la performance relative, et la sélection des actions dans le Industria de Diseno Texdil 64 034 1,54

secteur des services de communication a freiné la progression des gains. Sur un
plan plus favorable, la sélection des titres dans les secteurs de la consommation
courante et des matériaux a augmenté la valeur du portefeuille. Le manque

d’exposition au groupe pharmaceutique Novo Nordisk a affaibli les rendements =
relatifs. En février, son action a progressé apres des projections positives VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023
annoncées pour I'exercice financier annuel 2023. Aprés plusieurs mois d'une

demande non satisfaite aux Etats-Unis, le groupe a annoncé la remise en vente Actif net
de son médicament le plus vendu contre le diabéte Ozempic, ce qui a soutenu (%)
son action. La sous-exposition au conglomérat de produits de luxe L\(MHIG Royaume-Uni 20,08
également affaibli la performance relative lorsque son action a rebondi, stimulée
par une augmentation des ventes et une excellente performance sur tous ses France 15,26
segments au cours de |'exercice annuel. La position globalement conforme au Suisse 1219
marché dans le groupe de tabac Swedish Match a contribué aux rendements !
lorsque cette société a fait I'objet d'une offre publique d’achat de la part de Allemagne 11,52
Philip Morris International en mai 2022. Pays-Bas 712
_ - . o . ) Espagne 6,98
Fidelity European Low Volatility Equity Fund vise & offrir aux investisseurs une
source de rendements ajustés au risque différenciée. Il offre une exposition & Irlande 6,08
I'ensemble des ressources internes de Fidelity en termes de recherche Finlande 5,44
fondamentale et durable par le biais d’un portefeuille de titres que notre équipe
de recherche expérimentée considére comme fondamentalement intéressant. Danemark 4,35
Les gestionnaires du portefeuille recourent & des techniques avancées de ltalie 3,83
construction de portefeuille pour élaborer une stratégie relativement libre qui vise -
& permettre une croissance du capital & long terme, en investissant Belgique 1,98
principalement dans des actions européennes. Le Compartiment vise un profil de Portugal 1,38
volatilit¢ global inférieur & celui de I'indice MSCI Europe Index, généralement
inférieur de 20 a 30 %. En outre, les considérations ESG (environnementales,
sociales et de gouvernance) sont intégrées dans le processus d’investissement.
Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
N Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d'Actions I Datede ~ Performance &  yipctions  Indice cumulé®  d'Actions d’Actions d'Actions  Indice cumulé*  d'Actions
ancement partir du 2 < gy < .
cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A-ACC (EUR) 29.06.2021  29.06.2021 0,7 % 71% - - 21% 85 % 11%
Actions -ACC (EUR) 29.06.2021  29.06.2021 2,2% 71% - - 05% 85% 0,3%
Actions W-ACC (GBP) 29.06.2021  29.06.2021 63 % 11,9 % - - 15% 10,7 % 0,8 %
Actions Y-ACC (EUR) 29.06.2021  29.06.2021 15% 71% - - 0,6 % 85% 03%

* Indice de comparaison : MSCI Europe Index (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 062 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Au cours de l'exercice annuel considéré, les actions des petites sociétés
européennes ont grimpé (en dollars US), mais leurs rendements en euros se sont
avérés négatifs. Au début de I'exercice, les craintes grandissantes soulevées par
I'inflation ont incité la plupart des grandes banques centrales & durcir davantage
leur politique. La crise géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue
toujours un frein. Sur un plan plus favorable, la crise énergétique anticipée ne
s'est pas concrétisée au début de I'année 2023, en raison d’'une chute des prix
du gaz naturel dans le cadre d'un hiver plus doux. En mars, les faillites de Silicon
Valley Bank et de Signature Bank aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse
en Europe ont fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire.
En dépit de ces craintes, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des
sociétés, la poursuite de la réouverture économique en Chine et une nouvelle
réduction de l'inflation globale aux Etats-Unis.

Au cours de I'exercice considéré, le Compartiment a devancé l'indice gréce &
une bonne sélection des titres et & un positionnement sectoriel favorable. Sur le
plan sectoriel, la sous-pondération marquée sur I'immobilier et une excellente
sélection des actions dans les secteurs des industries et de la consommation ont
soutenu les rendements. Dans I'univers industriel, Balfour Beatty a généré une
bonne performance apreés la publication d’excellents résultats pour le premier
semestre 2022, et Uponor a progressé aprés une offre d'acquisition non sollicitée
de la part de son concurrent Aliaxis. Toutefois, Uponor a refusé cette offre par la

European Smaller Companies Fund

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) (%)

VZ Holding 23 215 594 2,19
Xtrackers Euro Stoxx 50 UCITS ETF 18 259 003 1,72
Coats Group 16 476 861 1,55
Oakley Capital Investments Fund 16 400 099 1,54
Alpha Group Intionational 16 031 913 1,51
Balfour Beatty 15 303 741 1,44
Intermediate Capital Group 14 642 317 1,38
ASR Nederland 14 524 987 1,37
Ipsos 14 341 398 1,35
KBC Ancora 14 029 093 1,32

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

suite, estimant qu'elle ne valorisait pas correctement ses perspectives de Actif net
croissance & long terme. En revanche, le positionnement surpondéré sur les (%)
secteurs de la finance et des services de communication s’est avéré défavorable. Royaume-Uni 3718
Media business Future Plc a représenté la position la plus préjudiciable & la !
performance. Son action a été déclassée au cours de I'exercice annuel 2022 en Allemagne 8,25
raison des craintes concernant I'état des marchés de la publicité numérique au France 816
vu du moral en berne des consommateurs. d
Suisse 6,02
Les gestionnaires cherchent & identifier les sociétés bien gérées qui générent des Pays-Bas 5,77
liquidités et disposent d'une véritable position dominante sur le marché d'un Irlande 534
avantage concurrentiel durable et de bénéfices découlant d'une forte - -
augmentation des ventes. Le Compartiment présente une croissance supérieure Suéde 5,13
des ventes et des beénéfices, un bilan plus solide, et des prix légérement plus Norvege 379
élevés que ceux de lindice, ce qui traduit I'orientation sur les actions de -
croissance de qualité. Le Compartiment présente des surpondérations Espagne 3,65
substantielles sur les secteurs des matériaux, des services de communication et ltalie 3,11
de la finance, tout en étant sous-pondéré sur les industries et I'immobilier.
Luxembourg 2,63
Autriche 2,59
Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie Indi Catégorie Catégorie Indi Catégorie
Catégorie d'Actions Date de  Performance d'Actions Indlct:.\* d'Actions ndice d'Actions d'Actions ndice d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (EUR) 01.12.1995 28.12.1995 38 % 5,3 % 19,4 % 21,8 % 3,6% 11854 % 10456 % 98 %
Actions A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 38 % 5,3 % 19,4 % 21,8 % 3,6% 1741 % 169,9 % 63 %
Actions A-ACC (USD) (hedged) 10.01.2014 10.01.2014 18 % 1,0 % 30,4 % 39,7 % 55% 11,9 % 1272 % 8,4 %
Actions B-ACC (USD) (hedged) 22.03.2023 22.03.2023 - - - - 4,6 % 4,6 % -
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -4,5% 53 % 15,0 % 21,8 % 2,8 % 93,9 % 289,4 % 30%
Actions I-ACC (EUR) 28.11.2018 28.11.2018 28 % 53 % - - - 38,4 % 33,7 % 7,6 %
Actions Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 30% 53 % 24,6 % 21,8 % 45% 120,5 % 105,4 % 8,6 %
Actions Y-ACC (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 30% 5,3 % 24,6 % 21,8 % 45 % 215,6 % 199,7 % 79 %
Actions Y-ACC (USD) (USD/EUR hedged) 24.11.2021 24.11.2021 0,2 % 09 % - - - 11,0 % 16,7 % -78%

* Indice de comparaison : Euromoney Smaller European Companies (Gross).

Indice de comparaison couvert en USD : Euromoney Smaller European Companies (Gross) Hedged to USD.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 447 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice annuel terminé en avril 2023, les actions internationales
ont progressé, bien que ces gains aient été limités par une augmentation
inquiétante de l'inflation et des taux d‘intérét. Au cours du premier semestre de
I'exercice, les marchés ont glissé car la croissance mondiale a ralenti et les
grandes banques centrales ont durci fermement leurs politiques pour juguler
I'inflation. Les risques géopolitiques liés au conflit russo-ukrainien et la crise
énergétique européenne qui en a découlé ont affaibli davantage les marchés.
Au cours du deuxieme semestre de |'exercice, les actions ont récupéré leurs
pertes car les investisseurs semblaient parier qu'un ralentissement de l'inflation
et de la croissance mondiale finirait par obliger les grandes banques centrales
& adopter des politiques moins restrictives. Cela étant dit, la volatilité a persisté
alors que l'inflation restait au-dessus des niveaux ciblés, conduisant les banques
centrales & maintenir une orientation plus ferme. En mars 2023, les problemes
affectant le secteur bancaire des marchés développés ont également amplifié
les craintes concernant la stabilité financiere mondiale, bien que les
responsables aient réagi rapidement pour gérer les risques de contagion. Au
niveau régional, les actions britanniques (hors Europe) ont généré des
rendements alors que des surprises économiques favorables et des gains
encourageants ont soutenu un rebond vers la derniére partie de I'exercice. Les
actions britanniques, japonaises et américaines ont également enregistré des
rendements positifs. Les marchés émergents et la région du Pacifique (hors
Japon) ont été les plus décevants. Au niveau sectoriel, les sociétés des secteurs
énergétiques, industriels et informatiques ont enregistré les meilleurs gains,

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Microsoft 19 070 395 4,27
Boston Scientific 10 655 301 2,39
Alphabet (A) 10 270 029 2,30
NVR 9 601 102 2,15
Morgan Stanley 9 481 329 2,12
MasterCard 9 312 280 2,08
Linde 9 204 835 2,06
VeriSign 9 054 601 2,03
Cellnex Telecom 8 995 558 2,01
Lowe's Cos 8 986 724 2,01

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

tandis que les actions de I'immobilier et des matériaux ont été les plus Actif nnet
préjudiciables. 3 (%)
Etats-Unis 56,11
Au cours de I'exercice annuel, le Compartiment a été devancé par l'indice de Irlande 525
comparaison. Les positions sélectionnées dans le commerce de détail spécialisé France 517
et l'équipement de communication ont été les participations les plus d
préjudiciables & la performance. En terrain positif, I'excellente sélection des titres Japon 4,86
dans le secteur de |'assurance et I'univers du pétrole, du gaz et des combustibles .
. ; S " Chine 3,99
a augmenté la valeur du portefeuille. La position dans la banque commerciale
américaine & service complet Signature Bank a lourdement pesé sur les Allemagne 3,54
rendements lorsque les régulatgurs fédérgux I'ont fefmée le 12 mars 2023. La Royaume-Uni 3,20
faillite de cette banque a découlé des inquiétudes du régulateur, ses clients ayant
retiré des sommes d’argent importantes apreés la faillite de Silicon Valley Bank et Suisse 2,94
les craintes d’'une contagion continue. La participation dans le prestataire Corée 212
américain de services aux entreprises Concentrix a généré de mauvais résultats !
car il est difficile de savoir si les grands modéles linguistiques/Chat GPT, qui Espagne 2,01
ct?nstituen? une rupture technologigge, peuvent concurrencer le modéle Province de Taiwan 1,88
d’externalisation des processus métier. Sur un plan plus favorable, la
participation dans RenaissanceRe, un fournisseur mondial de produits Suéde 1,80
d’assurance et de réassurance, a progressé gréice d la solidité de ses résultats
annuels. La confiance du marché a également profité de la confirmation par la
direction de cette entreprise de sa capacité a se déployer et & prospérer sur un
marché de l'assurance difficile. RenaissanceRe présente des perspectives
favorables étant donné ses réserves importantes et son exposition limitée aux
segments du marché des assurances qui sont affectés par une augmentation des
sinistres. Dans |'univers de ['énergie, la position dans le raffineur pétrolier
Marathon Petroleum a progressé lorsque ses gains annuels ont dépassé les
prévisions. Cette société a également augmenté son programme de rachat
d’actions. Le manque d’exposition & Tesla a contribué aux rendements relatifs.
Cette action a glissé car les investisseurs craignent que Twitter occupe la majeure
partie du temps d’Elon Musk, maintenant qu'il est le propriétaire et PDG du
réseau social. La société a également annoncé une chute brutale de ses gains
au premier trimestre 2023, ses revenus n‘ayant pauteint les estimations
consensuelles. De plus, les marges bénéficiaires de ce géant mondial des
véhicules électriques ont nettement reculé en raison sa stratégie de baisse des
prix agressive.
Les gestionnaires se concentrent sur les idées les plus convaincantes et les plus
pertinentes générées par les analystes de Fidelity dans le monde entier. En
atténuant les risques indésirables, ils veillent & ce que la sélection des actions
reste le principal moteur de risque et de rendement. Le positionnement du
portefeuille découle de la sélection « bottom-up » des actions.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
2 . ' . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice d 9 Indice d
Catégorie d'Actions N b d'Actions - d'Actions . d'Actions d'Actions . d'Actions
9 lancement  a partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (USD) 16.12.2019 13.12.2019 15 % 21 % - - - 18,7 % 24,7 % 52%
Actions A (SGD) 16.12.2019 13.12.2019 21% 1,4 % - - - 16,9 % 22,8 % 4,7 %
Actions A-ACC (EUR) 16.12.2019 13.12.2019 32% 25% - - - 19,6 % 25,8 % 54 %
Actions E-ACC (EUR) 16.12.2019 13.12.2019 39 % 25% - - - 16,6 % 25,8 % 4,7 %
Actions | (USD) 04.12.2014 04.12.2014 2,5% 2,1 % 40,1 % 40,4 % 70% 81,1 % 80,4 % 73%
Actions -ACC (USD) 04.12.2014 04.12.2014 2,5% 2,1 % 40,1 % 40,4 % 70% 81,1 % 80,4 % 73 %
Actions -ACC (EUR) 04.12.2014 04.12.2014 2,2 % 25% 52,9 % 53,7 % 89 % 100,2 % 103,2 % 8,6 %
Actions I-ACC (GBP) 04.12.2014 04.12.2014 2,5% 19 % 52,8 % 53,9 % 89 % 1251 % 1253 % 10,1 %
Actions RY-ACC (USD) 10.11.2021 10.11.2021 2,6 % 21 % - - - 8,9 % -10,6 % 6,1%
Actions Y-ACC (USD) 04.12.2014 04.12.2014 2,2% 21 % 38,3 % 40,4 % 6,7 % 77,3 % 80,4 % 70%

* Indice de comparaison : MSCI AC World Index (Net).

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 743 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Les actions allemandes ont progressé au cours de l'exercice. A I'origine, les
craintes grandissantes soulevées par I'inflation ont entrainé des variations et des
rotations importantes entre les secteurs et les styles sur les marchés mondiaux.
La crise géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue toujours un
frein. Plus récemment, les faillites de Silicon Valley Bank et de Signature Bank
aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse en Europe ont fait craindre une
contagion plus étendue dans le secteur bancaire. Sur un plan plus favorable, la
crise énergétique anticipée ne s’est pas concrétisée au début de I'année 2023,
en raison d’une chute des prix du gaz naturel dans le cadre d’un hiver plus doux.
En outre, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des sociétés, la
poursuite de la réouverture économique en Chine et une nouvelle réduction de
l'inflation globale aux Etats-Unis.

Au cours de I'exercice considéré, le Compartiment a dégagé des rendements
absolus positifs, mais il a été devancé par l'indice. L'allocation sectorielle a
représenté un obstacle important, 'orientation plus défensive du Compartiment
face a la guerre entre la Russie et I'Ukraine ayant nui aux rendements. Le rebond
des secteurs cycliques a été plus marqué que prévuy, et la surexposition & la santé
a décu. Dans ce contexte, le fabricant de matériel de laboratoire Sartorius Stedim
Biotech a fortement chuté lorsque sa société mere s'est inquiétée de la
normalisation des schémas des commandes et de la baisse des ventes de
vaccins anti-COVID-19. Bayer a également sous-performé face a la montée des
pressions sur les gains suite & la baisse des prix du glyphosate, d’une inflation

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) (%)

Allianz 72 633 122 9,78
SAP 71 964 225 9,69
Deutsche Telekom 52 132 199 7,02
Infineon Technologies 44 081 751 5,94
Mercedes-Benz Group 42 109 800 5,67
Hannover Rueck 36 488 986 4,91
MTU Aero Engines 35 635 248 4,80
Airbus 31321234 4,22
Siemens 28 355 757 3,82
Deutsche Boerse 28 083 966 3,78

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023
Actif net

des colts et de futurs litiges éventuels. Sur un plan plus favorable, la position (%)
dans MTU Aero Engines, un fabricant de moteurs pour les avions militaires, Finance 2169
a dégagé d'excellents résultats grdce & une reprise anticipée de la demande en d
vols aériens, en particulier en Chine. Industries 21,27
Technologies de I'information 19,62
Dans le cadre d'une stabilisation des taux d'intérét prévisionnels et des Santé 14.71
rendements obligataires, les profils de croissance et de dividende des sociétés - - :
de croissance de qualité devraient revenir au premier plan, un changement Consommation non essentielle 12,76
favorable pour le Compartiment qui privilégie ces entreprises. La volatilité Services de communication 7,02
dominante du marché a fait émerger des opportunités d'investissement —
intéressantes ainsi que des raisons d'ajuster un peu le positionnement du Matériaux 1,65
portefeuille. Parallelement, le Compartiment est toujours fortement exposé aux Immobilier 0,98
secteurs comme la santé, les logiciels, les assurances et les technologies. !
Fonds de placement ouvert 0,71
Energie 0,17
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions | Date det Pgdor:!azce d'Actions Ind“i?, d'Actions Indlclg’ d'Actions d'Actions Indlclg’ d'Actions
ancement  a partir du cumulée cumule cumulée cumule annualisée cumulée cumule annualisée
Actions A (EUR) 01.10.1990 01.10.1990 3,6 % 10,4 % 14,5 % 24,9 % 2,7 % 9159 % 10039 % 7,4 %
Actions A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 3,6 % 10,4 % 14,5 % 24,9 % 2,8 % 155,4 % 184,2 % 58 %
Actions A-ACC (CHF) (hedged) 24.02.2015 24.02.2015 30% 9.9 % 13,3 % 23,6 % 25% 33,5 % 43,9 % 3,6 %
Actions A-ACC (USD) (hedged) 09.04.2014 09.04.2014 72 % 14,1 % 28,6 % 40,7 % 52 % 79,8 % 102,1 % 6,7 %
Actions I-ACC (EUR) 27.03.2019 27.03.2019 4,6 % 10,4 % - - - 26,1% 34,7 % 58 %
Actions Y (EUR) 20.08.2015 20.08.2015 45% 10,4 % 19,5 % 24,9 % 36% 44,8 % 55,4 % 49 %
Actions Y-ACC (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 45% 10,4 % 19,5 % 24,9 % 3,6 % 169,9 % 159,7 % 6,8 %
Actions Y-ACC (CHF) (hedged) 07.08.2015 07.08.2015 39 % 99 % 18,2 % 23,6 % 3,4 % 32,2 % 39,3 % 37%
Actions Y-ACC (USD) (hedged) 07.08.2015 07.08.2015 8,1% 141 % 341 % 40,7 % 6,0 % 55,8 % 66,3 % 59 %

* Indice de comparaison : Frankfurt FAZ jusqu’au 31 décembre 1996. Depuis cette date, I'indice est HDAX 110 Index (DAX 100 avant le 24 mars 2003).

Indice de comparaison couvert en CHF : HDAX Total Return Index Hedged to CHF.
Indice de comparaison couvert en USD : HDAX Total Return Index Hedged to USD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.

31




Fidelity
Funds

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 612 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Au cours de l'exercice considéré, le secteur financier a reculé. Une volatilité
marquée a caractérisé les marchés alors que les investisseurs tentaient de
composer avec les craintes de récession persistantes, des décennies d'inflation
élevée, les hausses agressives des taux d'intérét par les banques centrales, la
crise énergétique en Europe, la relance budgétaire non financée du
gouvernement britannique et plus récemment la crise bancaire aux Etats-Unis. Le
secteur bancaire a traversé une période de volatilité marquée, alors que les
faillites de Silicon Valley Bank (SVB) et de Signature Bank, suivies par d’autres
bouleversements dans les secteurs financiers américain et européen, ont
provoqué un déclin brutal des marchés pendant la premiére quinzaine de mars.
Dans un tel climat, I'Europe a devancé les autres marchés régionaux. Au niveau
sectoriel, les assureurs ont représenté le secteur le plus performant.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a devancé l'indice de comparaison. En
termes de segments, les fournisseurs de services d'assurance ont augmenté la
valeur du portefeuille, alors que les banques sélectionnées ont souffert d'une
période de volatilité accrue sur le marché. Au niveau des actions, Arch Capital
Group a excellé, dynamisé par de bons résultats gréce a la hausse des taux
d'intérét et des prix, a la croissance des nouvelles activités et a une valorisation
attrayante. Kinsale Capital Group a rebondi au vu de la solidité de ses gains
trimestriels, qui ont dépassé les prévisions du marché. En revanche, SVB Financial
Group s’est effondré a cause d'une ruée sur ses dépoéts lorsque ses clients se
sont inquiétés de son volume de liquidités. Cela s’est traduit par une crise de
confiance des marchés provoquée par les déposants, qui a conduit a
I'effondrement soudain de cette banque. En conséquence, les risques de
contagion au reste du secteur bancaire ont affaibli les participations dans
d’autres banques régionales, a savoir Western Alliance et Comerica.

Le Compartiment est toujours bien diversifié et continue a investir dans les
gagnants & long terme, les franchises de qualité avec un potentiel de rendement
solide, et d’excellentes dynamiques « bottom-up ». Bien que le Compartiment soit

Global Financial Services Fund 8

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) (%)

JPMorgan Chase 96 254 653 5,97
Berkshire Hathaway (B) 82 704 109 513
Wells Fargo 57 794 100 3,59
Bank of America 57 363 042 3,56
Arthur J Gallagher 55 584 321 3,45
Morgan Stanley 51 494 182 3,19
Arch Capital Group 46 553 791 2,89
AIA Group 44 616 682 2,77
Charles Schwab 37 548 616 2,33
Everest Re Group 36 492 127 2,26

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023
Actif net

(%)

Etats-Unis 51,54
Royaume-Uni 11,43
Bermudes 6,24
Suisse 3,47
Inde 2,81

sous-pondéré sur les banques au niveau structurel, I'orientation consiste & investir Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 2,77
dans des sociétés résistantes et bien capitalisées qui profiteront des hausses des
taux d'intérét et d'une forte croissance des préts. Dans l'univers des assurances, France 2,61
les assureurs de biens et risques divers profitent des tendances de tarification Chine 212
favorables dans un environnement inflationniste, des taux d’intérét supérieurs par — :
le biais des portefevilles de titres, et d’un bon modéle d'entreprise défensif et Brésil 1,81
solide avec un béta faible. Les gestionnaires de patrimoine ayant une solide Finlande 1,70
expérience en collecte d’actifs ont également constaté une accélération -
disproportionnée de |'‘accroissement de richesse et de la création de valeur Italie 1,67
économique dans les tranches de revenus les plus élevées. Pays-Bas 1,45
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice ? 9 Indice 9
Catégorie d'Actions N : d'Actions - d'Actions . d'Actions d'Actions . d'Actions
° lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (EUR) 01.09.2000 01.09.2000 -1,0% -4,0 % 29,3 % 25,4 % 53 % 136,1 % 729 % 39%
Actions A (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 3,6% 0,4 % 29,2 % 25,6 % 53 % 240,1 % 144,3 % 56 %
Actions A (USD) 16.10.2013 16.10.2013 37 % 0,5% 183 % 14,6 % 3,4 % 67,8 % 54,9 % 5,6 %
Actions A-ACC (EUR) 20.04.2016 20.04.2016 -1,0% -4,0 % 29,3 % 254 % 53 % 63,8 % 60,2 % 73 %
Actions A-ACC (SGD) 19.02.2016 19.02.2016 0,1% 29 % 18,8 % 15,5 % 35% 68,0 % 68,2 % 75%
Actions A-ACC (USD) (hedged) 20.08.2015 20.08.2015 4,4 % 2,0 % 26,1% 25,0 % 4,7 % 59,1 % 60,1 % 62 %
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -1.8% -4,0 % 245 % 254 % 45 % 93,7 % 65,2 % 30%
Actions I-ACC (EUR) 23.01.2017 23.01.2017 -4,0 % 36,1 % 254 % 6,4 % 50,9 % 35,6 % 6,8 %
Actions I-ACC (USD) 08.02.2023 08.02.2023 - - - - 58 % 5,7 % -
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 4,4 % 0,4 % 34,7 % 25,6 % 61% 130,8 % 100,7 % 9,6 %
Actions Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 02% -4,0 % 34,8 % 254 % 62 % 128,3 % 94,3 % 9.0 %
Actions Y-ACC (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 02% -4,0 % 34,9 % 25,4 % 62 % 180,3 % 101,3 % 71%
Actions Y-ACC (USD) 08.11.2017 08.11.2017 4,5 % 0,5% 23,1 % 14,6 % 4,3 % 29,8 % 20,0 % 49 %

* Indice de comparaison : FTSE Global Financials (5 % Capped) jusqu'au 29 septembre 2006. MSCI AC World Financials (Net) jusqu’au 1¢" aoGt 2017. Depuis cette date, I'indice est MSCI ACWI

Financials Index (Net).
Indice de comparaison couvert en USD : MSCI AC World Financials (Net) Hedged to USD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Global Focus Fund 8

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 807 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice considéré, les actions internationales ont progressé (en
dollars US). Les marchés ont été caractérisés par une volatilité accrue et de
brusques changements de préférences sectorielles et stylistiques alors que les
investisseurs tentaient de composer avec les risques de récession persistants, des
décennies d'inflation élevée, les hausses agressives des taux d'intérét par les
banques centrales, la crise énergétique en Europe, la relance budgétaire non
financée du gouvernement britannique et plus récemment la crise bancaire aux
Etats-Unis. Le secteur bancaire a traversé une période de volatilité marquée, alors
que les faillites de Silicon Valley Bank (SVB) et de Signature Bank, suivies par
d’autres bouleversements dans les secteurs financiers américain et européen, ont
provoqué un déclin brutal des marchés pendant la premiére quinzaine de mars.
Dans un tel climat, I'Europe a devancé les autres marchés régionaux. D'un point de
vue sectoriel, I'énergie a dégagé les meilleures performances, apres la hausse des
prix du pétrole brut lorsque I'Organisation des pays exportateurs de pétrole et ses
alliés (OPEP+) ont annoncé subitement des baisses de production de plus de
1 million de barils par jour, dans le but de stabiliser les prix du pétrole a
80 dollars US le baril. Les matériaux sont, quant & eux, clairement restés & la traine.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a été devancé par I'indice de comparaison.
Les sociétés financieres ont stimulé la performance tandis que les participations
dans le secteur de la consommation non essentielle ont affaibli les rendements. Au
niveau des actions, certaines actions de croissance telles qu’Amazon.com et

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Berkshire Hathaway (B) 34 892 932 4,32
Alphabet (A) 31379 333 3,89
Microsoft 30 422 905 3,77
Canadian Pacific Kanas (US) 25 019 705 3,10
Arthur J Gallagher 23717 716 2,94
UnitedHealth Group 20 885 651 2,59
S&P Global 20 816 156 2,58
Nestle 17 679 965 2,19
ASML Holding 17 031 792 2,1
Amazon.com 15 833 456 1,96

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Alphabet (A) ont chuté, mettant en exergue la pression grandissante sur les Actif net
dépenses en publicité numérique, la croissance des recettes et I'augmentation des (%)
colts de la main-d'ceuvre. La participation dans la société d’e-commerce et de Etats-Unis 56 65
services de paiement Alibaba Group Holding a affaibli les rendements. La sous- !
pondération sur Apple a également freiné la performance relative. Son action a Irlande 9,48
augmenté dans I'espoir de voir ce géant américain entrer dans I'aréne de la réalité Japon 484
augmentée qui connait une expansion rapide. En revanche, le manque d’'exposition !
& Tesla a contribué & la performance lorsque son action a chuté suite & des gains France 4,67
trimestriels décevants et des marges moroses. General Electric a publié des gains Canada 394
trimestriels supérieurs aux prévisions, en raison d’'un nombre élevé de commandes 4
dans les domaines des ultrasons et de I'imagerie. Arthur J Gallaghar a excellé au Inde 3,41
wu de la croissance solide de son chiffre d’affaires et de la dynamique positive des Suisse 291
nouvelles activités. !
Royaume-Uni 2,90
Le Compartiment investit dans deux catégories d’actions : les capitaliseurs et les Pays-Bas 2,65
transformateurs. Les participations dans les capitaliseurs ont en général des Chine 2,16
caractéristiques défensives, profitent d'un certain pouvoir de tarification et/ou -
d’opportunités de croissance ¢ long terme. Les transformateurs sont des sociétés Corée 2,04
qui profitent d'une forte croissance cyclique ou de situations spéciales. Au niveau Allemagne 148
sectoriel, le Compartiment maintient une surpondération notable sur les sociétés :
de haute qualité au sein du secteur financier, qui devraient profiter de la hausse
des taux d'intérét, d'un durcissement du cadre réglementaire, des moteurs de
croissance a long terme et du potentiel de pénétration sur d'autres marchés, en
particulier les marchés émergents. Au niveau des actions, Alphabet, la société
meére de Google, est la principale position active du portefeuille.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions Date de ~ Performance . ion Indice d'Actions Indice d'Actions d'Actions Indice d'Actions
9 lancement  a partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (USD) 14.01.2003 14.01.2003 11% 21% 38,5 % 40,4 % 6,7 % 378,2 % 359,1 % 8,0 %
Actions A (EUR) 14.01.2003 14.01.2003 -35% -25% 51,4 % 53,7 % 8,7 % 355,3 % 340,3 % 78 %
Actions A (GBP) 14.01.2003 14.01.2003 1,0 % 19 % 51,4 % 53,9 % 8,6 % 508,9 % 487,9 % 93 %
Actions A-ACC (USD) 12.05.2016 12.05.2016 11% 2,1 % 38,5 % 40,4 % 6,7 % 88,4 % 87,2 % 95 %
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 12.05.2016 12.05.2016 1,6 % 0,1% 30,1 % 33,6 % 54 % 69,7 % 71,2 % 79 %
Actions E-ACC (EUR) 14.01.2003 14.01.2003 4,2 % 25% 45,9 % 53,7 % 78 % 297,3 % 340,3 % 70%
Actions E-ACC (EUR) (hedged) 12.05.2016 12.05.2016 2,4 % 0,1% 252 % 33,6 % 4,6 % 60,9 % 71,2 % 71%
Actions I-ACC (USD) 12.05.2016 12.05.2016 2,2% 21 % 45,9 % 40,4 % 78 % 102,6 % 87,2 % 10,7 %
Actions I-ACC (CHF) 28.04.2021 28.04.2021 6,4 % 6,4 % - - 118 % 6,4 % 6,1%
Actions I-ACC (EUR) 28.04.2021 28.04.2021 2,6 % 25% - - -1,0% 51% 05%
Actions I-ACC (GBP) 28.04.2021 28.04.2021 19 % 19 % - - - 0,1% 6,2 % -
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 19 % 19 % 57,8 % 53,9 % 9,6 % 167,7 % 151,6 % 11,4 %
Actions Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 2,7 % 25% 57,9 % 53,7 % 9,6 % 165,6 % 148,9 % 10,7 %
Actions Y-ACC (USD) 14.07.2008 14.07.2008 2,0 % 21 % 44,5 % 40,4 % 7,6 % 1795 % 157,0 % 7.2 %
Actions Y-ACC (EUR) 03.06.2013 03.06.2013 2,7 % 25% 57,9 % 53,7 % 9,6 % 172,8 % 153,5 % 10,7 %
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 12.05.2016 12.05.2016 08 % 0,1% 35,4 % 33,6 % 62 % 79,0 % 71,2 % 8,7 %

* Indice de comparaison : MSCI World Index (Net) jusqu’au 31/10/2011. Depuis cette date, I'indice est MSCI AC World Index (Net).
Indice de comparaison couvert en EUR : MSCI AC World Index (Net) Hedged to EUR.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 301 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023
Au cours de I'exercice considéré, les actions internationales ont progressé (en
dollars US). Les marchés ont été caractérisés par une volatilité accrue et de Valeur de marché  Actif net
brusques changements de préférences sectorielles et stylistiques alors que les (EUR) (%)
investisseurs tentaient de composer avec les risques de récession persistants, des Exxon Mobil 12 671 798 421
décennies d'inflation élevée, les hausses agressives des taux d'intérét par les .
banques centrales, la crise énergétique en Europe, la relance budgétaire non csx 9 692 598 322
financée du gouvernement britannique et plus récemment la crise bancaire aux General Electric (US) 8 984 262 2,98
Etats-Unis. Dans un tel climat, 'Europe a devancé les autres marchés régionaux. Rolls-Royce Holdings 8 680 816 2388
D’un point de vue sectoriel, I'énergie a dégagé les meilleures performances, - — .
aprés la hausse des prix du pétrole brut lorsque I'Organisation des pays Union Pacific 8 203 726 2,72
exportateurs de pétrole et ses alliés (OPEP+) ont annoncé subitement des baisses Safran 8 100 341 2,69
de production de plus de 1 million de barils par jour, dans le but de stabiliser TotalEnergies 7 095 506 235
les prix du pétrole a 80 dollars US le baril. Le secteur des matériaux est, quant a :
lui, clairement resté a la traine. FedEx 6 841730 2,27
Shell 6 689 217 2,22
Au cours de I'exercice, le Compartiment a devancé l'indice de comparaison. La L3Harris Technologies 6 301 285 2,09

participation dans la société d'aérospatiale et de défense Rolls-Royce Holdings
a rebondi apres l'annonce de résultats supérieurs aux prévisions pour le
deuxieme semestre 2022. Cette société a profit¢é de la performance

exceptionnelle de sa division aérospatiale, ainsi que des marchés de la défense, .
des nouveaux marchés et des segments secondaires. La position dans le VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023
conglomérat multinational américain General Electric (US) a augmenté la valeur

du portefeville. Son action a progressé aprés la révélation d'un flux de trésorerie Actif net
disponible supérieur aux prévisions, et I'‘annonce de gains et de revenus (%)
conformes aux projections des analystes. Dans l'univers des matériaux, Lundin Etats-Unis 5124
Gold a avancé apres I'annonce de résultats de forage positifs dans sa mine d’or !
Fruta del Norte en Equateur. Cette société a également généré un bon flux de France 10,63
trésorerie, ce qui a permis le versement d'un petit dividende. Japon 9,21
Royaume-Uni 6,82
La participation dans la société de biens d'équipement Stanley Black & Decker
a ralenti les rendements. Cette société s'efforce de devenir plus novatrice sous Canada 517
la direction de son nouveau PDG, ce qui devrait relancer la croissance des Pays-Bas 3,15
revenus, générer un flux de trésorerie disponible et renforcer son bilan. Cette
société est un cas de redressement intéressant car le contexte économique Allemagne 2,57
actuel pose quelques défis, toutefois le gestionnaire fait confiance a ses Irlande 2,35
capacités d‘exécution. La position dans la société de défense L3Harris -
Technologies a glissé en raison de probléemes liés & la chaine Australie 2,09
d’approvisionnement. En terrain positif, les investissements américains récents Suisse 1,28
soutiennent une accélération de la croissance organique en 2023/2024 dans le -
cadre d'un ralentissement de la croissance du PIB. Cette société cherche a Autriche 0,85
améliorer sa croissance et sa visibilité en s‘agrandissant pour gagner en Inde 0,80
compétitivité et se tourner vers des secteurs a plus forte croissance affichant un
potentiel & long terme. La participation dans le producteur d’or Barrick Gold a
glissé a cause d’une incapacité a atteindre ses projections de gains et de flux
de trésorerie disponible, et d'une réduction de son dividende. Néanmoins, nous
maintenons la surpondération car cet exploitant de mines d’or dispose d'actifs
variés de longue durée et d'un profil de production stable.
Le gestionnaire du portefeuille investit toujours dans des sociétés adaptées a sa
philosophie d'investissement de base et il détient de bonnes entreprises, aux
bilans robustes et aux équipes de direction compétentes, & des prix raisonnables.
Le Compartiment est exposé a des themes clés & long terme dans les secteurs
de [l'automatisation, de la relocalisation, de la décarbonisation et de
I'électrification, de I'énergie propre, de la numérisation, de la réouverture de
I'économie et des voyages des classes moyennes internationales. Le
positionnement global du Compartiment n‘a pas changé, I'exposition principale
portant sur I'aérospatiale et la défense, les chemins de fer nord-américains, les
producteurs de matériaux sélectionnés d'apres des facteurs spécifiques aux
sociétés, et les distributeurs industriels.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
2 . ' . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice d 9 Indice d
Catégorie d'Actions N b d'Actions - d'Actions . d'Actions d'Actions . d'Actions
9 lancement  a partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (EUR) 01.09.2000 01.09.2000 54 % 1,2 % 61,0 % 41,6 % 10,0 % 303,5 % 2252 % 6,3 %
Actions A (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 10,3 % 58 % 60,8 % 41,8 % 10,0 % 502,7 % 382,6 % 83 %
Actions A-ACC (EUR) 27.07.2022 27.07.2022 - - - - - 75% 41 % -
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 4,6 % 1,2% 55,1 % 41,6 % 9.2 % 236,7 % 215,0 % 55%
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 11,2 % 58 % 67,8 % 41,8 % 10,9 % 130,7 % 102,4 % 9,6 %
Actions Y (EUR) 09.10.2013 09.10.2013 6,3 % 1,2 % 68,0 % 41,6 % 10,9 % 131,7 % 100,6 % 92 %
Actions Y-ACC (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 6,2 % 1,2 % 68,0 % 41,6 % 10,9 % 200,0 % 135,5 % 75%
Actions Y-ACC (USD) 09.03.2022 09.03.2022 11,6 % 59 % - - - 9,7 % 4,5 % 8,4 %

* Indice de comparaison : FTSE Global Cyclical Sectors Index (5 % Capped) jusqu’au 29/09/2006. Depuis cette date, I'indice est Custom MSCI AC World Energy, Materials & Industrials Index (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 35 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice annuel terminé en avril 2023, les actions internationales
ont progressé, bien que ces gains aient été limités par une augmentation
inquiétante de l'inflation et des taux d‘intérét. Au cours du premier semestre de
I'exercice, les marchés ont glissé car la croissance mondiale a ralenti et les
grandes banques centrales ont durci fermement leurs politiques pour juguler
I'inflation. Les risques géopolitiques liés au conflit russo-ukrainien et la crise
énergétique européenne qui en a découlé ont affaibli davantage les marchés.
Au cours du deuxieme semestre de |'exercice, les actions ont récupéré leurs
pertes car les investisseurs semblaient parier qu'un ralentissement de l'inflation
et de la croissance mondiale finirait par obliger les grandes banques centrales
& adopter des politiques moins restrictives. Cela étant dit, la volatilité a persisté
alors que l'inflation restait au-dessus des niveaux ciblés, conduisant les banques
centrales & maintenir une orientation plus ferme. En mars 2023, les problemes
affectant le secteur bancaire des marchés développés ont également amplifié
les craintes concernant la stabilité financiere mondiale, bien que les
responsables aient réagi rapidement pour gérer les risques de contagion. Au
niveau régional, les actions britanniques (hors Europe) ont généré des
rendements alors que des surprises économiques favorables et des gains
encourageants ont soutenu un rebond vers la derniére partie de I'exercice. Les
actions britanniques, japonaises et américaines ont également enregistré des
rendements positifs. Les marchés émergents et la région du Pacifique (hors
Japon) ont été les plus décevants. Au niveau sectoriel, les sociétés énergétiques,
industrielles et informatiques (Tl) ont enregistré les meilleurs gains, tandis que les

Global Low Volatility Equity Fund *

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

AstraZeneca (GB) 400 754 1,16
Merck 400 552 1,16
Vertex Pharmaceuticals 394 554 1,14
Marsh & MclLennan 393 320 1,14
Regeneron Pharmaceuticals 389 213 1,13
Cboe Global Markets 377 584 1,09
Mondelez International 365 946 1,06
Monster Beverage 359 775 1,04
Eli Lilly 355 689 1,03
Nissin Food Holdings 350522 1,02

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

actions de I'immobilier et des matériaux ont été les plus préjudiciables. Actif r(‘;;
0,
Au cours de I'exercice annuel, le Compartiment a été devancé par l'indice de Etats Unis 61,83
comparaison. La sous-pondération sur le secteur informatique et la sélection dans Japon 10,13
le domaine des matériaux ont affaibli les rendements relatifs, tandis que la Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 385
sélection des titres dans le secteur de la santé a augmenté la valeur du !
portefeuille. Le manque d’exposition au groupe de semi-conducteurs Nvidia et la France 3,32
sous-pondération sur les acteurs de haute qualité privilégiés par le marché, Royaume-Uni 303
comme Apple et Microsoft, dont les perspectives de gains restent positives, ont !
affaibli la performance relative. La position dans CF Industries, un fabricant et Canada 2,47
distributeur américain de fertilisants agricoles, a également affecté les Suisse 293
rendements. Ses gains ont inquiété les investisseurs car des facteurs .
géopolitiques ont perturbé la chaine d’approvisionnement internationale en Pays-Bas 2,13
fertilisants et une augmentation des colts de I'énergie a diminué Ioffre, Singapour 195
entrainant une réduction des taux d'exploitation généraux. La sous-pondération !
sur le géant de I'e-commerce Amazon a augmenté la valeur relative car son Allemagne 1,64
action a glissé lorsqu'il s'est avéré que ses ventes pour le quatrieme trimestre Espagne 156
seraient trés inférieures aux projections. La non-détention du fabricant de !
véhicules électriques Tesla a également soutenu la performance relative. Son Finlande 1,51
action a reculé car les investisseurs craignent que Twitter occupe la majeure
partie du temps d’Elon Musk, maintenant qu'il est le propriétaire et PDG du
réseau social.
Le Compartiment Global Low Volatility Fund suit une stratégie d’actions défensive,
gérée dans le but d’atteindre une volatilité inférieure a celle du marché. Le
portefeuille conserve une orientation sur les actions peu volatiles, ainsi qu'une
position assez défensive. Le Compartiment maintient toujours une exposition
substantielle aux actions dont l'‘achat est recommandé d'aprés leurs
fondamentaux, tout en cherchant & minimiser le risque absolu dans le but
d’atteindre 60 % & 80 % de la voldatilité de I'indice MSCI World Index sur le long
terme.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
N Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d’'Actions Ianac‘:mde?ﬂ Perk::rr:!a;ce a d'Actions  Indice cumulé* d'Actions d'Actions d'Actions  Indice cumulé*  d'Actions
partir du cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A-ACC (USD) 04.12.2018 04.12.2018 1,6 % 32% - - 191 % 51,3 % 4,0 %
Actions A-ACC (EUR) 15.01.2020  15.01.2020 6,0 % 1,4 % - - 2,4% 26,1% 0,7 %
Actions A-ACC (HUF) 24.04.2019  24.04.2019 7,4 % 2,7% - - 32,8 % 64,3 % 73%
Actions A-MINCOME (G) (USD) 04.12.2018 04.12.2018 1,6 % 32% - - 18,9 % 51,3 % 4,0 %
ﬁggggZ)A'M'NCOME (G) (SGD) (SGD/USD 9 102019 09.10.2019 23% 2,9 % ; ; 5,1 % 40,9 % 14 %
Actions E-ACC (EUR) 15.01.2020  15.01.2020 6,8 % 1,4 % - - 03% 26,1 % 0,1%
Actions | (GBP) 04.12.2018 04.12.2018 02% 31% - - 27,8 % 53,2 % 57 %
Actions I-ACC (USD) 04.12.2018 04.12.2018 02% 32% - - 26,3 % 51,3 % 54 %
Actions -ACC (GBP) 04.12.2018 04.12.2018 03% 31% - - 27,7 % 53,2 % 57 %
Actions W (GBP) 04.12.2018 04.12.2018 09 % 31% - - 24,4 % 53,2 % 51%
Actions Y-ACC (USD) 04.12.2018 04.12.2018 08 % 32% - - 23,1% 51,3 % 4,8 %
Actions Y-ACC (EUR) 15.01.2020  15.01.2020 5,3 % 1,4 % - - 52 % 26,1% 1,6 %

* Indice de comparaison : MSCI World Index (Net).
Indice de comparaison couvert en SGD : MSCI World Index (Net) Hedged to SGD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Global Technology Fund 8

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 14 345 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Les actions internationales ont progressé au cours de I'exercice. Les marchés ont
été caractérisés par une volatilité accrue et de brusques changements de
préférences sectorielles et stylistiques alors que les investisseurs tentaient de
composer avec les risques de récession persistants, des décennies d’inflation
élevée, les hausses agressives des taux d'intérét par les banques centrales, la
crise énergétique en Europe, la relance budgétaire non financée du
gouvernement britannique et plus récemment la crise bancaire aux Etats-Unis. Le
secteur bancaire a traversé une période de volatilité marquée, alors que les
faillites de Silicon Valley Bank (SVB) et de Signature Bank, suivies par d’autres
bouleversements dans les secteurs financiers américain et européen, ont
provoqué un déclin brutal des marchés pendant la premiére quinzaine de mars.
Dans un tel climat, I'Europe a devancé les autres marchés régionaux. D’'un point
de vue sectoriel, I'énergie a enregistré la meilleure performance.

Au cours de I'exercice annuel, le Compartiment a été devancé par l'indice de
comparaison. La sélection des actions dans les segments des semi-conducteurs,
de I'équipement & semi-conducteurs et de I'équipement de communications &
semi-conducteurs a freiné les gains, mais elle a augmenté la valeur dans le
segment des industries de divertissements et de logiciels. Le manque d’exposition
au groupe de semi-conducteurs Nvidia et la sous-pondération sur les acteurs de
haute qualité privilégiés par le marché, comme Apple et Microsoft, dont les
perspectives de gains restent favorables, ont affaibli la performance relative. La

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) %)

Microsoft 793 577 257 5,53
Apple 756 517 353 5,27
Telefonaktiebolaget LM Ericsson (B) 482 678 074 3,36
Alphabet (A) 457 606 888 3,19
Amazon.com 448 954 949 3,13
Qualcomm 422 157 327 2,94
Salesforce.com 347 735 588 2,42
SAP 322 489 000 2,25
Rolls-Royce Holdings 289 822 283 2,02
Netflix 257 628 951 1,80

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

participation dans le géant de I'équipement de télécommunications Ericsson a Actif net
reculé apres la publication de gains inférieurs aux prévisions pour le quatriéme (%)
trimestre, ccur‘lesi ventes d’féquilpement de cinguieme génération (5Gl)l‘ont rqlentli Etats-Unis 59,81
sur les marchés a marges élevées comme les Etats-Unis. Ericsson a déja annoncé
des mesures de réduction des colts dans le cadre d'une détérioration de Japon 5,74
| environnement macroéconomique, dont Ie_ffgt df—:-vront apparaitre au deu,)(leme Royaume-Uni 4,65
trimestre. Sur un plan plus favorable, la participation dans le groupe de défense -
et d'aérospatiale Rolls-Royce Holdings a contribué aux rendements car il a Corée 4,61
annoncé une réduction de son endettement et une augmentation de ses recettes Suede 423
en 2022. Les perspectives sont favorables pour I'année 2023 et s’appuient sur i
une solide reprise des heures de vol de 80 % & 90 % des niveaux d’avant la crise, Province de Taiwan 3,75
apres un excellent début d'année. Chine 3,64
Pays-Bas 3,26
Le gestionnaire de portefeuville continue d'utiliser une approche « bottom-up » Y
fondamentale. Il se concentre sur les développements technologiques structurels France 318
pour identifier des sociétés qui sont bien placées pour exploiter certaines Irlande 2,28
opportunités dans le secteur, telles que le cloud, I'e-commerce et I'intelligence
artificielle. Ces titres représentent les actions et les moteurs de croissance & long Allemagne 2,25
terme, qui sont mal compris par le marché pour une raison ou une autre et dont Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 1,25
les valorisations sont intéressantes.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice ? 9 Indice ?
Catégorie d'Actions N : d'Actions - d'Actions . d'Actions d'Actions . d'Actions
° lancement & partir dy cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (EUR) 01.09.1999 30.09.1999 0,7 % 05% 137,0 % 1252 % 18,8 % 374,4 % 372,4 % 6,8 %
Actions A (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 39 % 4,0 % 136,6 % 1255 % 18,8 % 329,6 % 339,9 % 6,7 %
Actions A-ACC (EUR) 16.04.2015 16.04.2015 0,7 % 05% 137,0 % 1252 % 18,8 % 241,1 % 221,9 % 16,5 %
Actions A-ACC (HUF) 24.04.2019 24.04.2019 22 % -1.8% - - - 106,7 % 109,5 % 19,8 %
Actions A-ACC (SGD) 13.06.2018 13.06.2018 0,3 % 0,6 % - - - 96,7 % 89,2 % 149 %
Actions A-ACC (USD) 09.04.2014 09.04.2014 4,0 % 41 % 116,7 % 105,8 % 16,7 % 3152 % 291,5 % 17,0 %
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 11.07.2018 11.07.2018 11% 2,0 % - - - 87,7 % 773 % 14,0 %
Actions A-ACC (USD) (hedged) 03.06.2015 03.06.2015 4,9 % 53 % 128,0 % 114,7 % 179 % 258,2 % 238,7 % 175 %
Actions B-ACC (USD) (hedged) 22.03.2023 22.03.2023 - - - - - 0,8 % 4,2 % -
Actions D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 1.2% 05% 131,2 % 1252 % 182 % 259,5 % 264,2 % 20,1 %
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 1.5% 05% 128,3 % 1252 % 18,0 % 120,2 % 166,8 % 35%
Actions -ACC (EUR) 11.07.2017 11.07.2017 0,3 % 05% 149,0 % 1252 % 20,0 % 173,2 % 183,7 % 189 %
Actions I-ACC (USD) 16.08.2016 16.08.2016 5,0 % 41 % 127,7 % 105,8 % 179 % 226,7 % 205,9 % 193 %
Actions -ACC (EUR) (hedged) 27.11.2019 27.11.2019 2,2 % 2,0 % - - - 60,2 % 51,0 % 14,8 %
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 4,8 % 4,0 % 147,0 % 1255 % 19,8 % 498,0 % 417,5 % 21,6 %
Actions Y (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 0,1% 05% 147,2 % 1252 % 19,8 % 482,6 % 440,2 % 20,1 %
Actions Y-ACC (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 0,1% 05% 147,3 % 1252 % 199 % 10470%  8330% 17,5 %
Actions Y-ACC (USD) 23.02.2017 23.02.2017 4,9 % 41 % 126,2 % 105,8 % 17,7 % 181,8 % 1719 % 18,2 %
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 15.09.2016 15.09.2016 21 % 2,0 % 110,8 % 89,3 % 16,1 % 187,8 % 167,8 % 173 %

* Indice de comparaison : FTSE Global Information Technology Index (5% Capped) jusqu’‘au 29/09/2006. Depuis cette date, I'indice est MSCI AC World Information Technology Index (Net).
Indice de comparaison couvert en USD : MSCI AC World Information Technology Index (Net) Hedged to USD.

Indice de comparaison couvert en EUR : MSCI AC World Information Technology Index (Net) Hedged to EUR.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 762 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions internationales ont terminé I'exercice considéré en hausse. Au cours
du premier semestre de I'exercice, les marchés ont glissé alors que la croissance
mondiale ralentissait et que les grandes banques centrales durcissaient leurs
politiques pour juguler I'inflation. Le conflit entre la Russie et I'Ukraine et la crise
énergétique européenne qui en a découlé ont affaibli les actions. Pendant le
second semestre, les marchés ont rebondi alors qu'une baisse de l'inflation et un
ralentissement de la croissance ont laissé espérer que les grandes banques
centrales engageraient des politiques moins restrictives. Cela étant dit, la
volatilité a persisté car les banques centrales ont maintenu leurs politiques de
fermeté face & une inflation supérieure & leurs objectifs. Sur les marchés
développés, un secteur bancaire perturbé a également inquiété les investisseurs.
Dans un tel climat, les actions britanniques (hors Europe) ont généré d’excellents
résultats, étant donné que des surprises économiques favorables ont soutenu un
rebond pendant la derniére partie de I'exercice. Les actions britanniques,
japonaises et américaines ont également progressé. Au niveau sectoriel,
I'énergie, les industries et les technologies de I'information ont compté parmi les
secteurs les plus performants.

Au cours de I'exercice annuel, le Compartiment a été devancé par l'indice de
comparaison. La stratégie Sustainable Climate Solutions qui se concentre sur les
solutions climatiques durables s’est avérée la plus préjudiciable & la
performance. Une autre stratégie, axée sur les sociétés de consommation en

Global Thematic Opportunities Fund 2

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

US Treasury 3,81 % 11/05/2023 48 444 152 2,75
US Treasury 4,12 % 18/05/2023 48 439 934 2,75
Microsoft 42 149 450 2,39
UnitedHealth Group 35 539 551 2,02
Thermo Fisher Scientific 27 881 601 1,58
Sonova Holding (B) 26 290 840 1,49
Stryker 26 020 878 1,48
ICON 24 019 869 1,36
Boston Scientific 23 864 717 1,35
Roche Holding 22 028 047 1,25

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Chine, a affaibli les rendements dans le cadre des difficultés engendrées par la Actif net
COVID-19 et par une reprise économique inégale. Parallélement, I'exposition & (%)
la stratégie internationale liée aux technologies a soutenu la performance. Etats-Unis 51,21
Chine 5,76
Le portefeuille vise une croissance du capital & long terme et investit dans les
actions qui peuvent bénéficier des changements structurels ou pérennes des Irlande 547
facteurs économiques et sociaux. Il peut s‘agir de thémes tels que les ruptures Royaume-Uni 5,38
technologiques, les changements démographiques et le changement climatique.
Au cours de I'exercice annuel, les gestionnaires ont accentué le positionnement Japon 4,78
sur la stratégie internationale liée & la santé, car ce secteur est moins sensible France 4,12
au ralentissement de I'économie. Une nouvelle stratégie liée aux énergies -
propres a été adoptée au vu d'une augmentation de la demande en sources Suisse 3,42
d’énergie écologiques. Parallélement, I'exposition & la stratégie internationale Allemagne 2,48
liée aux technologies a été rognée pour récolter des bénéfices. La stratégie liee - —
a la consommation en Chine a été abandonnée en 2022 en raison de la Province de Taiwan 2,38
prudence qu'inspirent les dépenses des ménages, mais elle a été reprise en 2023 Pays-Bas 2,31
lorsque la Chine a assoupli les restrictions relatives & la COVID-19.
Danemark 1,86
Israél 1,38
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions IDnmemdi' Pgdor:'r:::gce d'Actions In:"i?, d'Actions In:clt-:\* d'Actions d'Actions In:clt-:\* d'Actions
anceme apa v cumulée cumule cumulée cumule annualisée cumulée cumule annualisée
Actions A (USD) 31.12.1991 31.12.1991 1,7 % 21 % 13,6 % 42,6 % 2,6 % 559,2 % 780,5 % 62 %
Actions A (EUR) 16.02.2004 16.02.2004 6,2 % 25% 24,2 % 56,1 % 4,4 % 216,3 % 326,5 % 62 %
Actions A (SGD) 14.04.2021 14.04.2021 5,1% 1,4 % - - - 14,8 % 2,7 % -75%
Actions A-ACC (USD) 03.07.2006 03.07.2006 -18% 21 % 13,6 % 42,6 % 2,6 % 101,4 % 185,4 % 42 %
Actions A-ACC (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 6,2 % 25% 24,3 % 56,1 % 4,4 % 132,5 % 231,0 % 51%
Actions A-ACC (HKD) 14.04.2021 14.04.2021 1,7 % 21 % - - - 138 % 1,6 % -70%
Actions A-ACC (HUF) 11.08.2021 11.08.2021 7,6 % 38 % - - - -7.2% 30% 4,3 %
Actions D-ACC (EUR) 28.07.2021 28.07.2021 6,7 % 25% - - - 11,0 % 03% 6,4 %
Actions E-ACC (EUR) 28.04.2021 28.04.2021 6,9 % 25% - - - 9.5% 51% 4,9 %
Actions -ACC (USD) 14.04.2021 14.04.2021 0,7 % 21 % - - - 129 % 2,6 % 6,5%
Actions Y (USD) 09.10.2013 09.10.2013 09 % 21 % 185 % 42,6 % 35% 76,1 % 1138 % 6,1%
Actions Y (EUR) 09.10.2013 09.10.2013 5,4 % 25% 295 % 56,1 % 53 % 115,2 % 161,7 % 83 %
Actions Y-ACC (USD) 14.07.2008 14.07.2008 09 % 21 % 185 % 42,6 % 35% 114,8 % 1718 % 53 %
Actions Y-ACC (EUR) 14.04.2021 14.04.2021 5,4 % 25% - - - 5,9 % 5,6 % 29%
Actions Y-ACC (SGD) 14.04.2021 14.04.2021 4,3 % 1,4 % - - - 133 % 2,7 % 6,7 %
Actions W (GBP) 28.04.2021 28.04.2021 -1,0% 1,9 % - - - 5,7 % 6,2 % 29 %
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -1,0% 1,9 % 29,6 % 56,3 % 53 % 107,3 % 155,4 % 83 %

* Indice de comparaison : FTSE World Index jusqu'au 31/12/1997. Depuis cette date, I'indice est MSCI World Index (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Greater China Fund 8

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 771 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions chinoises ont reculé au cours de |'exercice. La pandémie de COVID-
19 a provoqué un confinement généralisé, pesant sur l'activité économique
nationale. Par la suite, un boycott des hypothéques a ravivé les craintes
concernant le secteur immobilier et le risque de défaillance grandissant des
banques. Au cours de I'exercice, les tensions entre les Etats-Unis et la Chine se
sont amplifiées lorsque les Etats-Unis ont durci les restrictions envers les secteurs
de la biofabrication et des semi-conducteurs, et ont fait peser un risque de
radiation de la cote sur quelques sociétés chinoises cotées aux Etats-Unis. Afin
de consolider I'économie, les autorités chinoises ont annoncé plusieurs mesures
de relance, y compris une politique de détente monétaire et des changements
politiques favorables pour les sociétés Internet, de jeux et immobiliéres. De plus,
la Chine a rouvert I'ensemble de ses frontieres en 2023, ce qui a amélioré les
perspectives de reprise économique.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice de
comparaison, principalement & cause des actions sélectionnées dans les
secteurs de la consommation non essentielle, de la finance et des technologies
de linformation dans le cadre d'une détérioration de I'environnement
macroéconomique. Une sous-pondération sur PDD Holdings ADR a affaibli la
performance relative car ses actions ont progressé au vu d’'une hausse de la
consommation en ligne découlant de la COVID-19 et de ses prix compétitifs. Le
fabricant de cartes & circuit imprimé Unimicron Technology a glissé & I'instar des

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Taiwan Semiconductor Manufacturing 72 943 261 9,46
Tencent Holdings 71 033 540 9,21
AlA Group 50 420 747 6,54
Alibaba Group Holding (CN) 34 760 568 4,51
Meituan (B) 24 874 079 3,23
Kweichow Moutai (A) 20572 044 2,67
PDD Holdings ADR 19 558 554 2,54
Ping An Insurance Group (H) 18 911 436 2,45
China Resources Land 18 035 471 2,34
Li Ning 16 243 372 2,1

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

actions de semi-conducteurs face & une demande en berne pour I'électronique Actif net
grand public et & des inventaires élevés. Le promoteur immobilier Longfor Group (%)
Holdings a reculé dans le cadre d'une faiblesse généralisée du secteur Chine 56 36
immobilier. En revanche, China Merchants Energy Shipping a progressé gréce a !
des résultats financiers solides, favorisés par une reprise des marchés du Province de Taiwan 23,04
transport du pétrole. Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 15,27
. X X i L, Irlande 2,54
Les gestionnaires se concentrent sur les domaines susceptibles de générer une = -
croissance de qualité durable pendant les trois a cing prochaines années. Le lles Caimans 1,58
Compgrtiment est s]urex_posé & la Chine et sous-pondéré sur Hong Kor}g et‘ToTV\{on Bermudes 0,00
en raison de la sélection « bottom-up » des actions. Les actions sélectionnées
dans les secteurs de la consommation, de la santé novatrice et des énergies
renouvelables comptent parmi les participations clés du portefeuille. Le fabricant
de vétements de sport Li Ning est privilégié pour sa marque et ses capacités
d'innovation en matiére de produits. La compagnie d'assurance-vie AlA Group et
le producteur de produits laitiers China Mengniu Dairy sont également des
positions importantes au sein du portefeuille.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice 9 9 Indice 9
Catégorie d'Actions N : d'Actions - d'Actions o d'Actions d'Actions v d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (USD) 01.10.1990 01.10.1990 12,3 % 5,9 % 125 % 4,7 % 2,6 % 27066 % 24571% 10,8 %
Actions A (SGD) 09.07.2008 09.07.2008 -15,4 % 9.1% -120 % 3,9 % -25% 108,3 % 86,3 % 51%
Actions A-ACC (USD) 19.05.2015 19.05.2015 12,4 % 5,9 % 125 % 4,7 % 2,6 % 132 % 15,2 % 1,6 %
Actions A-ACC (EUR) 05.05.2016 05.05.2016 16,3 % -10,1 % 4,3 % 4,3 % 09 % 48,4 % 59,2 % 58 %
Actions A-ACC (NOK) 25.04.2018 25.04.2018 - 8,0 % 15,9 % 27,2 % 30% 18,4 % 30,4 % 3,4 %
Actions D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 -16,8 % -10,1 % 6,7 % 4,3 % 1,4 % 44,7 % 59,9 % 54 %
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -17,0% -10,1 % -7.8% 4,3 % 1,6 % 153,4 % 1372 % 42 %
Actions -ACC (USD) 16.03.2017 16.03.2017 11,3 % 5,9 % -7.8% 4,7 % 1,6 % 25,8 % 23,1 % 38%
Actions SR-ACC (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 -15,3 % 91% 11 % 39 % 23 % 14,8 % 18,2 % 1,8 %
Actions Y-ACC (USD) 25.03.2008 25.03.2008 11,6 % 59 % 8,7 % 4,7 % -1.8% 127,7 % 73,4 % 56 %

* Indice de comparaison : Hang Seng Index jusqu’au 30/04/2001. MSCI Golden Dragon plus 10% HSBC Index jusqu’au 29/06/2007. Depuis cette date, I'indice est MSCI Golden Dragon Index (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Greater China Fund Il -3 458

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 630 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice considéré, les actions chinoises ont glissé. La pandémie
de COVID-19 a provoqué un confinement généralisé, pesant sur I'activité
économique nationale. Par la suite, un boycott des hypothéques a ravivé les
craintes concernant le secteur immobilier et le risque de défaillance grandissant
des banques. Au cours de I'exercice, les tensions entre les Etats-Unis et la Chine
se sont amplifiées lorsque les Etats-Unis ont durci les restrictions envers les
secteurs de la biofabrication et des semi-conducteurs, et ont fait peser un risque
de radiation de la cote sur quelques sociétés chinoises cotées aux Etats-Unis. Afin
de consolider I'économie, les autorités chinoises ont annoncé plusieurs mesures
de relance, y compris une politique de détente monétaire et des changements
politiques favorables pour les sociétés Internet, de jeux et immobiliéres. De plus,
la Chine a rouvert 'ensemble de ses frontiéres au début de I'année 2023, ce qui
a amélioré les perspectives de reprise économique.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice de
comparaison, principalement & cause des actions sélectionnées dans les
secteurs de la consommation non essentielle, de la finance et des technologies
de linformation dans le cadre d'une détérioration de I'environnement
macroéconomique. Une sous-pondération sur PDD Holdings ADR a affaibli la
performance relative car ses actions ont progressé au vu d’'une hausse de la
consommation en ligne découlant de la COVID-19 et de ses prix compétitifs. Le
fabricant de cartes & circuit imprimé Unimicron Technology a glissé & I'instar des

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) %)

Taiwan Semiconductor Manufacturing 59 938 884 9,51
Tencent Holdings 58 594 471 9,29
AIA Group 41 497 469 6,58
Alibaba Group Holding (CN) 29 594 046 4,69
Meituan (B) 19724 676 3,13
Kweichow Moutai (A) 18 594 908 2,95
PDD Holdings ADR 15 884 598 2,52
Ping An Insurance Group (H) 14 772 626 2,34
China Resources Land 13 602 337 2,16
Li Ning 12 206 935 1,94

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

actions de semi-conducteurs face a une demande en berne pour I'électronique Actif net
grand public et & des inventaires élevés. Le promoteur immobilier Longfor Group (%)
Holdings a reculé dans le cadre d'une faiblesse généralisée du secteur Chine 5761
immobilier. En revanche, China Merchants Energy Shipping a progressé gréce a !
des résultats financiers solides, favorisés par une reprise des marchés du Province de Taiwan 22,67
transport du pét[olg. Les gestionnaires se concentrent sur les domai_ne§ Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 15,13
susceptibles de générer une croissance de qualité durable pendant les trois a
cinq prochaines années. Le Compartiment est surexposé & la Chine et sous- Irlande 2,98
pondéré sur Hong Kong et Taiwan en raison de la sélection « bottom-up » des fles Caimans 134
actions. Les actions sélectionnées dans les secteurs de la consommation et de la !
santé novatrice comptent parmi les participations clés du portefeuille. Le Bermudes 0,00
fabricant de vétements de sport Li Ning est privilégié pour sa marque et ses
capacités d'innovation en matiere de produits. La compagnie d'assurance-vie
AIA Group et le producteur de produits laitiers China Mengniu Dairy sont
également des positions importantes au sein du portefeuille.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions IaDnt::mdeit Pg”‘::}?ztje d’Ac?ions cll:::ﬁz, d'Ac?ions cl:rg:chZ‘ d'Ac%ons d'Ac?ions cl:rg:chZ‘ d'Ac%ons
P cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions S-ACC (SGD) 16.05.2011 16.05.2011 14,4 % 91% 7.7 % 39% 1,6 % 88,3 % 65,1 % 54 %

* Indice de comparaison : MSCI Golden Dragon Index (Net).

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 164 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice annuel considéré, les actions ibériques, conjointement &
leurs homologues européennes, ont profité (en dollars US). L'exercice a
commencé par des craintes grandissantes concernant l'inflation inquiétante,
incitant la plupart des banques centrales principales & adopter une orientation
plus ferme. La crise géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue
toujours un frein. Sur un plan plus favorable, la crise énergétique anticipée ne
s'est pas concrétisée au début de I'année 2023. En mars, les faillites de Silicon
Valley Bank et de Signature Bank aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse
en Europe ont fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire.
En dépit de ces craintes, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des
sociétés et la poursuite de la réouverture économique de la Chine. En Espagne,
I'inflation des prix & la consommation a chuté & 3,3 % en mars avant d’accélérer
a nouveau en avril. L'économie de la zone euro a échappé de peu & une
récession au premier trimestre 2023, essentiellement grdce aux pays du sud,
notamment I'Espagne dont I'économie a progressé de 0,5 % pendant I'exercice.

Au cours de |'exercice considéré, le Compartiment a été devancé par l'indice de
comparaison en raison d'une mauvaise sélection des titres, bien que le
positionnement sectoriel ait augmenté la valeur du portefeville. Au niveau
sectoriel, la sous-pondération marquée sur le secteur financier a été la plus
préjudiciable & la performance relative. En particulier, la sous-exposition
substantielle & Banco Bilbao Vizcaya Argentaria, couplée au manque

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) (%)

Industria de Diseno Textil 16 056 873 9,76
Amadeus IT Group 15 663 531 9,53
Iberdrola 15 384 126 9,36
Jeronimo Martins 7 992 215 4,86
Indra Sistemas 6760 872 4,11
Cellnex Telecom 6484 014 3,94
Applus Services 6 477 551 3,94
Grupo Catalana Occidente 6 300 496 3,83
Ferrovial 6124 192 3,72
Banco Bilbao Vizcaya Argentaria 5 807 984 3,53

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

d’exposition a Banco Santander et une surpondération sur Bankinter ont Actif net
représenté les principales sources de faiblesse. Les gestionnaires sont toujours (%)
sous-pondérés sur les banques, car il est difficile de déterminer la mesure dans Es 80 65
. - e pagne ,
laquelle les hausses des taux se refléteront dans la croissance des bénéfices. En
revanche, la sélection des actions dans le secteur de la consommation non Portugal 6,56
essentielle a augmenté la valeur du portefeuille, le détaillant de mode Inditex Irlande 437
comptant parmi les participations les plus performantes. En mars, Inditex a publié !
d'excellents résultats annuels pour 2022, en dépit d'un ralentissement de son Allemagne 3,39
chiffre d’affaires au quatriéme trimestre. La sous-pondéfqtion !mpor‘tante sur_les Royaume-Uni 1,00
services de communication, en particulier le manque d’exposition a Telefonica,
a également amélioré les gains. Suisse 0,98
Suéde 0,90
Les gestionnaires s’attachent encore & identifier les opportunités parmi les
sociétés de croissance structurelle et les entreprises de consommation bien
valorisées qui affichent des perspectives de croissance & long terme
encourageantes et des profils de rendement bien meilleurs. Au niveau sectoriel,
le Compartiment maintient des surpondérations importantes sur les secteurs des
industries, des technologies et de la consommation non essentielle, tout en
restant structurellement sous-pondéré sur les banques et les services publics.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice ? 9 Indice 9
Catégorie d'Actions N . d'Actions - d'Actions . d'Actions d'Actions . d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (EUR) 01.10.1990 01.10.1990 6,8 % 12,0 % 4,9 % 15,6 % 1,0 % 1331,8% 8884 % 85 %
Actions A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 6,8 % 12,0 % 4,9 % 15,6 % 1,0 % 78,8 % 30,0 % 3,6%
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 6,0 % 12,0 % 1,0 % 15,6 % 0,2 % 129,5 % 56,2 % 37%
Actions I-ACC (EUR) 03.06.2016 03.06.2016 8,0 % 12,0 % 10,3 % 15,6 % 2,0 % 30,3 % 41,9 % 39%
Actions Y-ACC (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 78% 12,0 % 9,5 % 15,6 % 1,8 % 73,6 % 257 % 37 %

* Indice de comparaison : indice composite 80 % IGBM (Madrid) ; 20 % BVL (Lisbonne) jusqu’au 31/12/2001. Indice composite 80 % MSCI Provisional Spain Index (Net) ; 20 % MSCI Provisional
Portugal Index (Net) jusqu'au 31/05/2002. Depuis cette date, I'indice est un composite 80 % MSCI Spain Index (Net) ; 20 % MSCI Portugal Index (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 927 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions indiennes ont terminé en territoire négatif et ont été devancées par
leurs pairs régionaux en raison de plusieurs facteurs, notamment des craintes de
récession exacerbées a travers le globe, la volatilité des taux d'intérét et la crise
bancaire aux Etats-Unis et en Europe. De plus, vers la fin de I'année 2022, le
marché a souffert de sorties de capitaux alors que les investisseurs revenaient
vers les actions chinoises lors de la réouverture du pays aprés les confinements
liés & la COVID-19. Le marché indien a également souffert aprés le rapport d'un
vendeur a découvert sur Adani Group, qui a provoqué une chute brutale de son
action en 2023. Afin de lutter contre l'inflation, la Reserve Bank of India (RBI) a
maintenu le taux de prise en pension a 6,5 % aprés I‘avoir relevé quatre fois
d’affilée en 2022.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a dépassé l'indice. Au niveau des
actions, la surpondération sur les banques du secteur privé a amélioré les gains.
La position convaincante dans HDFC Bank a soutenu la performance, la banque
annoncant une hausse de ses bénéfices nets, stimulés par un chiffre d’affaires
plus élevé et une forte croissance des préts. L'exposition & ICICI Bank a augmenté
la valeur du portefeuille. La logique d’investissement & long terme de ces deux
banques n‘a pas changé en raison de leurs bilans bien capitalisés. Les
participations dans plusieurs sociétés d’Adani Group ont subi des pertes
massives suite a la publication d'un rapport de recherche mettant en exergue
des niveaux d’endettement inquiétants. Par conséquent, la non-détention des

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

ICICI Bank 180 493 601 9,37
Axis Bank 105 705 964 5,49
Infosys ADR 103 086 364 5,35
HDFC Bank 102 241 711 5,31
HCL Technologies 95 246 800 4,94
Reliance Industries 80 420 225 4,17
Eicher Motors 60 435 823 3,14
Marico 56 570 447 2,94
UltraTech Cement 54 930 188 2,85
Hindalco Industries 46 533 028 2,42

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

sociétés Adani Total Gas, Adani Enterprises, Adani Transmissions et Adani Green Actif net
Energy a contribué a la performance relative. En revanche, le manque (%)
d’exposition & ITC a affaibli les rendements. Cette société a publié de bonnes Finance 3472
prévisions de bénéfices pour le trimestre terminé en décembre, soutenu par les ’
fortes ventes de cigarettes et une demande stable pour ses produits alimentaires Technologies de I'information 14,39
emballés. La sous-exposition & Housing Development Finance Corporation a Consommation non essentielle 1228
affaibli la performance car sa fusion avec HDFC Bank a augmenté sa part de !
marché et fortement diminué la concurrence. Matériaux 9,66
Industries 7,78
Le Compartiment est positionné pour profiter de la croissance a long terme et Consommation courante 5,46
des tendances structurellement positives de la consommation nationale en Inde. -
Le portefeuille reste surexposé au secteur financier, en particulier les banques Santé 511
privées indiennes d’excellente qualité. HDFC Bank, ICICI Bank et Axis Bank sont Energie 4,42
des positions clés au sein du portefeville. Dans I'univers des matériaux, la - —
participation dans UltraTech Cement est conservée car cette société est présente Services de communication 1,99
partout en Inde et dispose d‘une marque solide. Services publics 1,59
Immobilier 1,14
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice ? 9 Indice 9
Catégorie d'Actions N - d'Actions - d'Actions o d'Actions d'Actions " d'Actions
° lancement & partir dy cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (USD) 23.08.2004 23.08.2004 -4,5% 6,4 % 25,8 % 35,7 % 4,7 % 518,6 % 631,0 % 10,2 %
Actions A (EUR) 23.08.2004 23.08.2004 8,8 % -10,6 % 37,6 % 48,5 % 6,6 % 581,4 % 708,2 % 10,8 %
Actions A (GBP) 23.08.2004 23.08.2004 -4,6 % -6,5% 37,5 % 48,7 % 6,6 % 7892 % 955,5 % 12,4 %
Actions A (SGD) 27.08.2007 27.08.2007 79 % 9.6 % 265% 36,8 % 4,8 % 69,7 % 91,9 % 3,4 %
Actions A-ACC (USD) 11.04.2018 11.04.2018 -4,5% 6,4 % 25,7 % 357 % 4,7 % 27,7% 37,0 % 5,0 %
Actions E-ACC (EUR) 27.05.2020 27.05.2020 95% -10,6 % - - - 60,1 % 748 % 17,4 %
Actions I-ACC (USD) 25.10.2017 25.10.2017 35% 6,4 % 32,4 % 357 % 5,8 % 39,7 % 38,6 % 62 %
Actions I-ACC (GBP) 09.02.2022 09.02.2022 3,6 % 6,5% - - - -4,8 % 21% -4,0 %
Actions Y (USD) 09.10.2013 09.10.2013 3,6 % 6,4 % 31,3 % 35,7 % 56 % 157,2 % 120,1 % 10,4 %
Actions Y (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 8,1 % -10,6 % 43,5 % 48,5 % 75% 226,0 % 180,5 % 13,0 %
Actions Y (GBP) 26.10.2009 26.10.2009 38 % 6,5% 43,4 % 48,7 % 75% 246,5 % 1723 % 9,6 %
Actions Y-ACC (USD) 17.03.2008 17.03.2008 3,7 % 6,4 % 31,3 % 357 % 56 % 127,6 % 1135 % 56 %
Actions Y-ACC (EUR) 21.10.2015 21.10.2015 8,1% -10,6 % 43,5 % 48,5 % 75% 78,8 % 771% 8,0 %

* Indice de comparaison : MSCI India Index jusqu’au 30/04/2009. Depuis cette date, I'indice est MSCI India Index (8 % Capped) (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Indonesia Fund

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 260 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions indonésiennes ont glissé au cours de I'exercice. Les marchés ont
souffert de sorties de capitaux étrangers modestes, alors que les investisseurs
revenaient sur les marchés chinois aprés I'annulation anticipée des restrictions
liées & la COVID-19 et la réouverture du pays. Toutefois, le marché a rebondi
en 2023 et I'Indonésie a été I'un des pays les plus performants de la région de
I'Asie du Pacifique au sens large. La plupart des secteurs ont terminé en territoire
négatif. Les secteurs des technologies de I'information (Tl), des industries et des
services publics sont clairement restés a la traine, tandis que la consommation
courante et la santé ont compté parmi les plus lucratives.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a devancé l'indice de comparaison. La
sélection des titres dans les secteurs de I'énergie, des services de communication
et de la finance a fortement augmenté la valeur du portefeuille. Le manque
d’exposition & Bank Jago a amélioré les gains relatifs alors que le battage
médiatique engendré par les nouvelles banques numériques s'estompait. Le
marché a saisi la réalité d’'une croissance ralentie et d'une augmentation des
préts non performants, et ces actions ont encore été déclassées. La sous-
pondération sur la société de matériaux de construction Berkah Beton Sadaya a
contribué aux rendements relatifs car ses actions ont glissé pendant I'exercice.
Les positions dans le géant du pétrole et du gaz Indo Tambangraya Megah et
dans le fournisseur de produits raffinés et chimiques AKR Corporindo ont
progressé grdce aux prix élevés de I'énergie. En revanche, les positions dans

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Bank Mandiri Persero 24 721 865 9,52
Bank Negara Indonesia Persero (L) 21 989 398 8,47
Bank Rakyat Indonesia Persero 18 973 117 7,30
United Tractors 13 419 516 5,17
Bank Central Asia 13 404 340 5,16
Indofood Sukses Makmur 12 020 462 4,63
Astra International 11 505 843 4,43
Telkom Indonesia Persero 11 344 316 4,37
AKR Corporindo 7 259 783 2,80
Aneka Tambang 6 705 534 2,58

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

Saratoga Investama Sedaya et Bank BTPN Syriah ont chuté. Toutefois, leur profil Actif net
de risque/rendement semble s'étre amélioré et ces actions sont conservées en (%)
raison de leur potentiel de capitalisation. Finance 36,23
i . i . L ) X Consommation courante 15,02
Le gestionnaire suit une approche bien équilibrée de la sélection « bottom-up » - -
des actions, cherchant & identifier des opportunités sur les différentes étapes du Consommation non essentielle 11,40
cycle de vie industriel (c-a-d. & la fois dans les secteurs « matures » et de Energie 11,31
« croissance ») et quelle que soit la sensibilité aux cycles économiques (c.-a-d. a —
la fois les secteurs « défensifs » et « cycliques »). Cette approche est nécessaire Matériaux 8,04
en Indonésie étant donné I'envergure limitée de ce marché. En outre, elle fournit Services de communication 5,91
des résultats d'investissement supérieurs comparé a une approche qui consiste -
a suivre un théme spécifique ou & se polariser sur un style précis. Le Industries 3,28
Compartiment est surpondéré sur la finance, et Bank Negara Indonesia Persero Immobilier 3,12
(L) reste une participation essentielle car le secteur de la banque commerciale
jouit toujours d'une excellente croissance des gains, soutenue par la croissance Fonds de placement ouvert 1,97
des préts, la hausse des taux d'intérét et I'amélioration de la qualité des actifs. Santé 1,61
Services publics 0,82
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions | azt::md;t Pgdt:,r::?:ﬁe d'Actions CIJ':::;Z, d'Actions cll:"g:ﬁz, d'Actions d'Actions cll:"g:ﬁz, d'Actions
P cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A (USD) 05.12.1994 05.12.1994 2,4 % 35% 79 % 0,5 % 15 % 198,6 % 87,6 % 39%
Actions Y (USD) 09.10.2013 09.10.2013 15% 35% 125 % 0,5 % 2,4 % 243 % 9.4 % 2,3%
Actions Y-ACC (USD) 25.03.2008 25.03.2008 1,6 % 35% 12,6 % 0,5 % 2,4 % 110,0 % 53,7 % 50 %

* Indice de comparaison : Jakarta Stock Exchange Composite Index jusqu’au 29/10/2010. Depuis cette date, I'indice est MSCI Indonesia IMI Index (8 % Capped).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 306 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Les actions italiennes ont progressé au cours de I'exercice. A I'origine, les craintes
grandissantes soulevées par l'inflation ont entrainé des variations et des rotations
importantes entre les secteurs et les styles sur les marchés mondiaux. La crise
géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue toujours un frein. Plus
récemment, les faillites de Silicon Valley Bank et de Signature Bank aux Etats-Unis
et I'effondrement de Credit Suisse en Europe ont fait craindre une contagion plus
étendue dans le secteur bancaire. Sur un plan plus favorable, la crise
énergétique anticipée ne s’est pas concrétisée au début de I‘année 2023, en
raison d'une chute des prix du gaz naturel dans le cadre d'un hiver plus doux. En
outre, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des sociétés et la poursuite
de la réouverture économique de la Chine. D'apres les données économiques
publiées en avril, I'ltalie a évité une récession au premier trimestre 2023, avec
des estimations initiales de la croissance du PIB a 0,5 %, reflétant une reprise
supérieure aux prévisions aprés une légere contraction enregistrée a la fin de
I'année derniere.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a généré des rendements positifs et
devancé l'indice. La sélection des actions financiéres et industrielles a constitué
le principal moteur de performance, tandis qu'un positionnement défavorable
dans ces secteurs a freiné les gains. Dans I'aréne financiére, BFF et UniCredit ont
représenté des sources de solidité notables, car I'environnement actuel des taux
d'intérét a stimulé les revenus d'intéréts nets. En revanche, la société de paiement

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) (%)

Enel 30 492 373 9,95
UniCredit 27 310 098 8,91
STMicroelectronics 13 944 958 4,55
Stellantis 11 484 810 3,75
Intesa Sanpaolo 10 962 720 3,58
Tod's 10 651 919 3,48
Iveco Group 9 647 522 3,15
Banca Mediolanum 9 278 550 3,03
Brembo 9174 516 2,99
Moncler 9 042 825 2,95

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

Nexi et la société de services numériques Reply ont compté parmi les principales Actif net
participations préjudiciables & la performance. Toutefois, I'acquisition par Nexi (%)
d’une participation majoritaire dans I'activité de paiement de Banco de Sabadell Finance 28 51
devrait étre profitable. !
Consommation non essentielle 18,18
La réouverture de la Chine et les résultats supérieurs aux prévisions du premier Industries 16,38
trimestre ont donné un nouvel élan au marché. Un apaisement des inquiétudes Services publics 15,36
soulevées par les pénuries énergétiques, la réduction des goulots d’'étranglement - - -
de l'offre et la résilience continue du marché de I'emploi devraient étre des Technologies de l'information 9,03
atouts. Les gestionnaires recherchent des opportunités de changement au sein Energie 4,03
des sociétés italiennes, pour lesquelles le marché ne percoit aucun potentiel de
croissance future au vu des problémes ou incompréhensions & court terme, mais Fonds de placement ouvert 3,35
qui sont négociées & des multiples de valorisation intéressants avec une Services de communication 1,97
orientation supplémentaire sur des caractéristiques durables solides. -
Matériaux 1,80
Santé 1,62
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice ? 9 Indice 9
Catégorie d'Actions N . d'Actions - d'Actions . d'Actions d'Actions . d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (EUR) 01.10.1990 01.10.1990 15,2 % 14,4 % 265 % 27,9 % 4,8 % 10665% 5087 % 78 %
Actions A-ACC (EUR) 07.05.2013 07.05.2013 15,3 % 14,4 % 265 % 27,9 % 4,8 % 97,0 % 116,5 % 70%
Actions D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 14,7 % 14,4 % 233 % 27,9 % 43 % 53,3 % 81,7 % 63 %
Actions E-ACC (EUR) 19.03.2007 19.03.2007 14,4 % 14,4 % 219 % 27,9 % 4,0 % 10,9 % 132 % 0,6 %
Actions -ACC (EUR) 27.02.2019 27.02.2019 16,5 % 14,4 % - - - 58,5 % 45,9 % 1,7 %
Actions Y (EUR) 20.08.2015 20.08.2015 16,2 % 14,4 % 32,0 % 27,9 % 57 % 42,6 % 44,2 % 4,7 %
Actions Y-ACC (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 16,2 % 14,4 % 31,9 % 27,9 % 57 % 45,0 % 129 % 2,4 %

* Indice de comparaison : Milan Banca Commerciale Italiana jusqu’au 31 décembre 2001. MSCI Provisional Italy (Net) jusqu’au 31 mai 2002. MSCI ltaly (Net) jusqu’au 29 juillet 2005. Milan MIB

Telematico jusqu’au 29 mai 2009. Depuis cette date, I'indice est FTSE Italia All Share Index (Net).

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 15 164 MILLIONS JPY

Analyse du Gestionnaire

Les actions japonaises ont progressé au cours de l'exercice. Toutefois, la
progression des prix des actions a été limitée par les risques d'inflation
grandissants ainsi que par une hausse des taux d‘intérét qui ont pesé sur les prix
des actions. En mars 2023, les retombées potentiellement étendues de la faillite
des banques américaines Silicon Valley Bank (SVB) et Signature Bank, ainsi que
du préteur suisse en difficulté Credit Suisse, ont découragé les investisseurs.
Confrontée & une montée des pressions sur les prix, la Réserve fédérale
américaine (la Fed) a réagi par une série de hausses des taux d'intérét, ce qui
a entrainé une dépréciation brutale du yen face au dollar US. Par conséquent, le
ministere des finances japonais est intervenu sur le marché monétaire en
septembre, pour la premiere fois depuis 1998. Auparavant, les prix des actions
ont grimpé grdce & une excellente dynamique des gains et & des événements
politiques intérieurs. Les signes d'un pic de l'inflation aux Etats-Unis et la reprise
anticipée de |'économie chinoise ont également participé & améliorer la
confiance. Toutefois, le comportement plus ferme de la Fed et la décision
inattendue de la Banque du Japon d’ajuster sa politique de contréle de la courbe
de rendements au cours de la derniére partie de I'exercice ont entrainé une
chute brutale des prix des actions. Au niveau sectoriel, la finance, la
consommation courante et les industries ont enregistré les meilleurs résultats. En
revanche, les sociétés immobilieres et les prestataires de services de
communication ont généré les pires résultats en dépit de leurs rendements
positifs.

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(PY) (%)

MISUMI Group 746 702 652 4,92
Keyence 731 861 747 4,83
NOF 703 642 072 4,64
Mitsui High-Tec 599 693 526 3,95
Tokyo Electron 588 479 368 3,88
Riken Keiki 524 566 392 3,46
Osaka Soda 481 473 406 3,18
Harmonic Drive Systems 466 684 856 3,08
Oriental Land 441 352 341 2,91
Ryohin Keikaku 393 686 285 2,60

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

Actif net
Au cours de l'exercice annuel, le Compartiment a devancé lindice de (%)
comparaison. Les participations gons les sociétés te‘chnlolv\ogiques profitant d'une Technologies de l'information 30,88
croissance & long terme ont trés nettement contribué & la performance. Les
phases de réouverture de |'économie nationale ont augmenté la valeur du Consommation non essentielle 24,57
portefeuille, et la sous-_porldéro_tion sur I'automobile a ’payé. I__es positions qans Industries 18,92
le secteur des appareils électriques ont sous-performé. Au niveau des actions,
Tsuburaya Fields Holdings a apporté la meilleure contribution aux rendements. Matériaux 13,92
Le fabricant des_ machines a Sous « pachinko » a annoncé une révision a la Consommation courante 6,17
hausse substantielle de ses gains annuels prévisionnels, reflétant ses fortes
ventes en Chine. Ses activités numériques et de contenu, axées sur le personnage Santé 1,50
d'Ultraman, devraient apporter une contribytion majeure aux gains au fil de son Services de communication 1,36
expansion mondiale. Un certain nombre d’entreprises en cours de réouverture, -
principalement dans les secteurs liés aux services, notamment la plateforme de Finance 0,81
cadeaux électroniques Giftee, ont surperformé au fil de I'amélioration de la Energie 059
dynamique des gains. La reprise des gains devrait se poursuivre au fil de la !
disparition des effets de la pandémie et de I'augmentation de la mobilité. Au
cours de I'exercice, Mitsui High-Tec, un grand fabricant de carcasses de moteur
utilisées dans les véhicules électriques, a sous-performé. Néanmoins, cette
société a annoncé une forte augmentation de ses bénéfices pour I'exercice
budgétaire terminé en janvier 2023 et a relevé ses objectifs de gains et de
dépenses d'investissement & moyen terme.
Les surprises en matiere dinflation ont influencé les attentes du marché
concernant le rythme des hausses des taux d‘intérét de la Fed américaine. Au fil
de I'affaissement de I'activité économique, les rendements obligataires devraient
cependant étre limités par des niveaux de croissance inférieurs. Si I'idée que les
taux & long terme ont atteint un plafond s’installe, elle pourrait contribuer a
soutenir les marchés des actions. Elle soutiendrait également un redémarrage
des actions de croissance, et les sociétés ayant généré de mauvais résultats
en 2022 devraient rebondir assez fortement. Dans ce contexte, le gestionnaire
de portefeuille pense que les valeurs de début de cycle dans les secteurs des
semi-conducteurs et de I'automatisation d’usine recommenceront & dégager de
bons résultats, en particulier au vu des gains décevants car cette catégorie
d’actifs va atteindre le creux du cycle.
Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie : Catégorie : Catégorie Catégorie : Catégorie
z . ' . Date de  Performance Pl Indice Pyl Indice A oi 1A g Indice A oi
therne d'Actions lancement & partir du d Acllqns cumulé* d Ac!lo’ns cumulé* d AC"?",S d Ac!lo’ns cumulé* d AC"?",S
cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A (JPY) 06.05.2014 06.05.2014 128 % 1,3% 233 % 30,7 % 43 % 133,7 % 1133 % 99 %
Actions I-ACC (JPY) 14.08.2006 14.08.2006 139 % 1,3% 29,8 % 30,7 % 54 % 134,8 % 83,3 % 52 %
Actions Y-ACC (JPY) 06.05.2014 06.05.2014 13,7 % 1,3% 28,6 % 30,7 % 52% 151,3 % 1133 % 10,8 %
Actions Y-ACC (EUR) 25.07.2016 25.07.2016 3,6 % 12 % 13,0 % 15,0 % 2,5% 43,8 % 41,4 % 55%
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 06.05.2014 06.05.2014 145 % 12,7 % 252 % 28,1 % 4,6 % 132,4 % 103,0 % 98 %

* Indice de comparaison : TOPIX Total Return Index.
Indice de comparaison couvert en EUR : TOPIX Total Return Index Hedged to EUR.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 98 162 MILLIONS JPY

Analyse du Gestionnaire

Les actions japonaises ont progressé au cours de l'exercice. Toutefois, la
progression des prix des actions a été limitée par les risques d'inflation
grandissants ainsi que par une hausse des taux d‘intérét qui ont pesé sur les prix
des actions. En mars 2023, les retombées potentiellement étendues de la faillite
des banques américaines Silicon Valley Bank (SVB) et Signature Bank, ainsi que
du préteur suisse en difficulté Credit Suisse, ont découragé les investisseurs.
Confrontée & une montée des pressions sur les prix, la Réserve fédérale
américaine (la Fed) a réagi par une série de hausses des taux d'intérét, ce qui
a entrainé une dépréciation brutale du yen face au dollar US. Par conséquent, le
ministere des finances japonais est intervenu sur le marché monétaire en
septembre, pour la premiere fois depuis 1998. Auparavant, les prix des actions
ont grimpé grdce & une excellente dynamique des gains et & des événements
politiques intérieurs. Les signes d’un pic de l'inflation aux Etats-Unis et la reprise
anticipée de |'économie chinoise ont également participé & améliorer la
confiance. Toutefois, le comportement plus ferme de la Fed et la décision
inattendue de la Banque du Japon d’ajuster sa politique de contréle de la courbe
de rendements au cours de la derniére partie de I'exercice ont entrainé une
chute brutale des prix des actions. Au niveau sectoriel, la finance, la
consommation courante et les industries ont enregistré les meilleurs résultats. En
revanche, les sociétés immobilieres et les prestataires de services de
communication ont généré les pires résultats en dépit de leurs rendements
positifs.

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(IPY) (%)

Sony 3 859 335 751 3,93
Mitsubishi UFJ Financial Group 3226 009 880 3,29
Sumitomo Mitsui Financial Group 3090 174 328 3,15
ITOCHU 2 903 936 002 2,96
Kansai Electric Power Co 2 743 521 707 2,79
Sumitomo Electric Industries 2 666 050 902 2,72
Shin-Etsu Chemical 2 620 125 093 2,67
Asahi Group Holdings 2 617 388 426 2,67
Suzuki Motor 2 454 159 369 2,50
Tokyo Electron 2 443 220 884 2,49

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

Actif net
Au cours de I'exercice annuel, le Compartiment a affiché des rendements positifs, (%)
mais il a été devancé par l'indice de comparaison. Les actions technologiques Consommation non essentielle 2187
sous-évaluées ont contribué a la performance. En revanche, les positions dans !
les sociétés pharmaceutiques ont freiné les gains. La décision inattendue de la Industries 21,48
Banque du Japon ql’,aj,ustgr sa p‘olitique dg controle de la c9urpg de rendements Technologies de I'information 14,51
a soutenu les sociétés financieres sensibles aux taux d’intérét. Alors que le
marché pariait sur I'impact positif de la hausse des taux d‘intérét sur les gains, Matériaux 9,35
les positions dans le géant bancaire Sumitomo Mitsui Financial Group ont affiché Finance 907
d’excellents résultats. Toutefois, la sous-pondération sur Mitsubishi UF] Financial !
Group a pesé sur les rendements relatifs. Les participations dans les acteurs Santé 5,52
technologiques cycliques, notamment le fabricant d'équipements de production Consommation courante 467
de semi-conducteurs Tokyo Electron, ont fortement augmenté la valeur du - - !
portefeuille. Le cours des actions pharmaceutiques est resté en decad du marché Services publics 5,89
malgré l'absence de changement important des fondamentaux. Il s‘agit Energie 272
principalement d'une rotation vers les titres de début de cycle. Dans un tel !
environnement, la participation dans Nippon Shinyaku a compté parmi les plus Services de communication 2,44
préjudiciables aux rendements. Immobilier 1,38
Le gestionnaire de portefeuille sélectionne les actions selon une approche
« bottom-up » qui met I'accent sur I'analyse des valorisations. Il privilégie en
général les sociétés sous-évaluées par rapport a la qualité de leur bilan, & leur
flux de trésorerie et au potentiel de croissance de leurs revenus. Des facteurs tels
que le rendement du capital investi et la pérennité des revenus sont également
importants. Le gestionnaire constate toujours la présence d'opportunités parmi
les sociétés qui profiteront de la réouverture de la Chine et parmi les actions
cycliques sélectionnées dans les secteurs liés aux technologies (c.-a-d. les semi-
conducteurs et I'automatisation d’usine) alors que ces actions approchent du
creux de leurs cycles respectifs.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice ? 9 Indice 9
Catégorie d'Actions N b d'Actions - d'Actions v d'Actions d'Actions " d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (JPY) 30.01.2003 30.01.2003 10,5 % 11,3 % 42,8 % 30,7 % 74 % 429,0 % 3221 % 8,6 %
Actions A (EUR) (hedged) 28.03.2011 28.03.2011 11,2 % 12,7 % 38,2 % 28,1 % 6,7 % 168,2 % 159,5 % 85 %
Actions A-ACC (JPY) 18.09.2009 18.09.2009 10,5 % 11,3 % 42,8 % 30,7 % 74 % 203,8 % 163,2 % 85 %
Actions A-ACC (EUR) 23.02.2009 23.02.2009 0,7 % 12 % 254 % 15,0 % 4,6 % 238,7 % 180,8 % 9,0 %
Actions A-ACC (USD) (hedged) 10.01.2014 10.01.2014 14,4 % 16,0 % 54,2 % 43,1 % 91 % 113,0 % 109,8 % 85%
Actions I-ACC (JPY) 28.02.2018 28.02.2018 11,6 % 1,3% 50,3 % 30,7 % 85% 50,5 % 32,6 % 82 %
Actions I-ACC (EUR) (hedged) 11.05.2022 11.05.2022 - - - - - 15,3 % 15,7 % -
Actions W-ACC (GBP) 27.05.2020 27.05.2020 6,2 % 5,8 % - - - 26,0 % 9.8 % 82 %
Actions Y-ACC (JPY) 14.07.2008 14.07.2008 115% 1,3% 48,9 % 30,7 % 83 % 230,9 % 1192 % 8,4 %
Actions Y-ACC (EUR) 03.06.2013 03.06.2013 1,6 % 12 % 30,9 % 15,0 % 55% 122,4 % 91,0 % 8,4 %
Actions Y (EUR) (hedged) 28.02.2018 28.02.2018 12,0 % 12,7 % 43,7 % 28,1 % 75% 43,5 % 29,9 % 7.2 %
Actions Y (USD) (hedged) 09.03.2022 09.03.2022 15,0 % 16,0 % - - - 27,7% 26,8 % 23,9 %

* Indice de comparaison : Russell Nomura Total Market Value Index jusqu’au 28 septembre 2012. MSCI Japan Value (Net) jusqu’au 30 janvier 2015. Depuis cette date, I'indice est TOPIX Total

Return Index.

Indice de comparaison couvert en EUR : Russell Normura Total Market Value Index Hedged to EUR jusqu’au 28 septembre 2012. MSCI Japan Value (Net) Hedged to EUR jusqu’au 30 janvier 2015.

Depuis cette date, I'indice est TOPIX Total Return Index Hedged to EUR.

Indice de comparaison couvert en USD : MSCI Japan Value (Net) Hedged to USD jusqu’au 30 janvier 2015. Depuis cette date, I'indice est TOPIX Total Return Index Hedged to USD.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 374 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions latino-américaines ont progressé au cours de I'exercice. Une
explosion des prix des matieres premieres, des taux d’intérét intéressants et des
valorisations convaincantes se sont combinés pour soutenir le marché dans un
contexte par ailleurs volatil, assombri par I'invasion de I'Ukraine par la Russie, la
politique de durcissement agressive des taux de la Réserve fédérale américaine
et un ralentissement inquiétant & I'échelle mondiale. Le Mexique a excellé dans
un climat d’amélioration des données économiques, tandis que la Colombie et
le Brésil ont généré de mauvais résultats. Le Brésil s'en est bien tiré jusqu’aux
élections présidentielles d'octobre 2022 ; aprés quoi la confiance s’est évanouie
étant donné les craintes d'une intervention gouvernementale importante et des
dépenses fiscales élevées sous la nouvelle présidence de Luiz Indcio Lula da
Silva. D’un point de vue sectoriel, I'immobilier, les industries et I'énergie ont été
les secteurs les plus performants, tandis que la santé et la consommation non
essentielle sont restées & la traine. En termes de style, les sociétés de valeur et
de qualité ont devancé leurs homologues de croissance.

Au cours de I'exercice annuel, le Compartiment a dégagé des rendements
négatifs et a été devancé par l'indice de comparaison. Au niveau géographique,
une sélection décevante des actions brésiliennes et mexicaines a freiné les
rendements tandis qu'une excellente sélection des titres au Pérou a augmenté la
valeur du portefeuille. Au niveau des actions, la sélection dans les secteurs de
I'énergie, des industries et de la santé a décu. A cet égard, Petrobras (énergie),

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Grupo Financiero Banorte 24 599 583 6,57
Walmart De Mexico 23 567 649 6,30
B3 SA - Brasil Bolsa Balcao 19 137 243 511
Itau Unibanco Holding (Pref'd) 17 493 707 4,68
Localiza Rent a Car 16 044 504 4,29
Lundin Gold 13 624 610 3,64
Grupo Mexico (B) 13 021 465 3,48
Petroleo Brasileiro (Pref'd) 12773 370 3,41
Grupo Aeroportuario del Pacifico 12547776 3,35
Mercadolibre 11 014 280 2,94

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Volaris (industrie) et Hapvida Participacoes (santé) ont compté parmi les Actif net
participations les plus dommageables. Heureusement, le manque d’exposition (%)
aux services publics et I'excellente sélection des prestataires de services de Brésil 50 49
communication ont contribué aux rendements. Au niveau des actions, Southern 4
Copper et Lundin Gold ont compté parmi les meilleures contributions aux Mexique 29,12
rendements. Canada 519
Irlande 3,80
Les gestionnaires de portefeuille suivent une approche « bottom-up », trés
convaincante basée sur la croissance de qualité et axée sur l'idée que les Uruguay 2,94
sociétés qui présentent une excellente génération de trésorerie et des bilans Etats-Unis 2,54
solides sont les opportunités les plus intéressantes pour les investisseurs de -
moyen d long terme. Dans I'arene industrielle, qui est la plus forte surpondération Pérou 2n
du portefeuille, les actions des transports comme Grupo Aeroportuario DEL SUR fles Caimans 1,94
SAB CV, Grupo Aeroportuario SAB CV, Localiza Rent a Car et Armac comptent
parmi les principales participations. Pour les sociétés de consommation non Luxembourg 1,23
essentielle, les gestionnaires privilégient toujours Mercadolibre, la principale
société d’e-commerce en parts de marché sur presque tous les marchés de
I'’Amérique latine. L'exposition & la consommation courante est limitée car la
croissance prévisionnelle reste morose. Dans ce domaine, les gestionnaires
détiennent Walmart De Mexico et SLC Agricola.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice ? 9 Indice ?
Catégorie d'Actions N : d'Actions - d'Actions . d'Actions d'Actions . d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (USD) 09.05.1994 25.05.1994 -75% 50 % 178 % 5,2 % 38% 258,9 % 614,4 % 45 %
Actions A-ACC (USD) 19.05.2015 19.05.2015 7,6 % 50 % 178 % 5,2 % 38% 3,7 % 14,2 % 05%
Actions A-ACC (EUR) 16.04.2015 16.04.2015 1,7 % 0,3% -10,2 % 37 % 21% -4,0 % 11,9 % 05%
Actions D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 12,2 % 0,3% 12,4 % 37 % 2,6 % 14,7 % 41,4 % 2,0 %
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 12,4 % 0,3% 13,4 % 37% 28 % 114,5 % 302,2 % 3,4 %
Actions -ACC (USD) 20.02.2017 20.02.2017 6,6 % 5,0 % 135 % 52 % 29 % 19 % 10,1 % 0,3%
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 6,9 % 49 % -6,3% 38% 1.3 % 30,1 % 46,8 % 2,9 %
Actions Y (USD) 09.10.2013 09.10.2013 6,8 % 5,0 % 142 % 52 % 30% 13,7 % -1.8% -15%
Actions Y (EUR) 13.12.2017 13.12.2017 -110% 0,3% 6,2 % 37 % 13% -1,0% 11,8 % 02%
Actions Y-ACC (USD) 25.03.2008 25.03.2008 6,8 % 50% 14,2 % 52 % 30% 7,6 % 10 % 05%
Actions Y-ACC (EUR) 13.12.2017 13.12.2017 -110% 0,3% 6,4 % 37 % 13% -1.2% 11,8 % 02%

* Indice de comparaison : MSCI Emerging Markets Latin America Index jusqu’au 31/03/2009. MSCI Latin America Index (5 % Capped) (Net) jusqu’au 31/03/2016. Depuis cette date, I'indice est

MSCI Emerging Markets Latin America Index (Net).

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 4 305 MILLIONS SEK

Analyse du Gestionnaire

Les actions nordiques ont progressé au cours de l'exercice. A l'origine, les
craintes grandissantes soulevées par I'inflation ont entrainé des variations et des
rotations importantes entre les secteurs et les styles sur les marchés mondiaux.
La crise géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue toujours un
frein. Plus récemment, les faillites de Silicon Valley Bank et de Signature Bank
aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse en Europe ont fait craindre une
contagion plus étendue dans le secteur bancaire. Sur un plan plus favorable, la
crise énergétique anticipée ne s’est pas concrétisée au début de I'année 2023,
en raison d’une chute des prix du gaz naturel dans le cadre d’un hiver plus doux.
En outre, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des sociétés, la
poursuite de la réouverture économique en Chine et une nouvelle réduction de
l'inflation globale aux Etats-Unis.

Aprés un excellent démarrage de I'exercice annuel, le Compartiment a perdu du
terrain face a l'indice de comparaison en 2023 car la majeure partie des effets
positifs liés aux styles, qui avaient bien fonctionné pour le Compartiment, se sont
inversés. Les sociétés de croissance ont nettement devancé les actions de valeur,
ce qui n‘est pas de bon augure pour la stratégie du Compartiment axée sur la
valeur. Sur le plan sectoriel, une sous-exposition & la santé, en particulier par le
biais d'un manque d’exposition au poids lourd de I'indice Novo Nordisk, a affaibli
la performance relative. L'action de Novo Nordisk a été fortement négociée,
soutenue par les attentes positives des investisseurs concernant sa filiere de

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(SEK) (%)

TORM 207 256 000 4,81
Sampo (A) 200 976 024 4,67
Swedbank (A) 197 270 102 4,58
Stolt-Nielsen 188 941 834 4,39
Telefonaktiebolaget LM Ericsson (B) 182 678 935 4,24
Subsea 7 164 997 396 3,83
Skandinaviska Enskilda Banken (A) 162 654 038 3,78
Wartsila 154 028 922 3,58
Telenor 130 183 385 3,02
Norsk Hydro 123 330 290 2,86

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

produits et sa performance opérationnelle. Dans I'arene financiere, les positions Actif net
sélectionnées ont également souffert. En particulier, le prestataire de services de (%)
gestion de crédit Intrum a glissé aprés avoir signalé des ajustements négatifs de Suede 28 31
ses gains du troisieme trimestre suite a la dépréciation de son portefeuille de !
créances italien. Sur un plan plus favorable, TORM, un leader du transport de Finlande 25,02
produits, a encore profité du déséquilibre entre I'offre et la demande de navires Norvege 1814
de transport en raison des sanctions contre la Russie. Au début du mois de février, !
une interdiction sur I'importation de tous les produits pétroliers raffinés russes a Royaume-Uni 13,04
entrainé une nouvelle flambée des tarifs de fret. De méme, les résultats
" 4 . . i N A . Danemark 6,28
trimestriels plus importants que prévu des sociétés de transport industriel Okeanis
Eco Tankers et Stolt-Nielsen ont été soutenus par des taux de fret peu élevés. Grece 2,72
Singapour 2,59
Au-dela de I'o’ tourmente actuelle des marchés, I'environnement économique Luxembourg 1,84
nécessite a I'évidence une approche de la valeur, qui cible les sociétés peu
endettées dont la croissance des gains est avérée. Le Compartiment affiche Canada 1,72
toujours une exposition marquée & des secteurs tels que I'énergie, les matériaux
de base et la finance. Le gestionnaire découvre toujours des opportunités parmi
les PME bien valorisées, dont les prix ont grandement souffert du manque
d’intérét des investisseurs pour cette catégorie d’actifs.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice ? 9 Indice 9
Catégorie d'Actions N b d'Actions - d'Actions v d'Actions d'Actions " d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (SEK) 01.10.1990 01.10.1990 8,3 % 12,7 % 46,6 % 76,7 % 79 % 44356% 34247 % 12,4 %
Actions A-ACC (SEK) 25.09.2006 25.09.2006 8,3 % 12,7 % 46,6 % 76,7 % 79 % 275,2 % 350,3 % 83 %
Actions A-ACC (EUR) 07.05.2013 07.05.2013 1,1% 2,8 % 37,1 % 64,9 % 65 % 132,5 % 152,9 % 8,8 %
Actions A-ACC (USD) (hedged) 10.01.2014 10.01.2014 1,3% 12,0 % 63,9 % 92,9 % 10,4 % 161,2 % 204,5 % 10,9 %
Actions Y (SEK) 28.02.2018 28.02.2018 9.2 % 12,7 % 53,0 % 76,7 % 89 % 55,0 % 83,7 % 89 %
Actions Y-ACC (SEK) 25.03.2008 25.03.2008 9.2 % 12,7 % 52,9 % 76,7 % 89 % 282,9 % 3125 % 93 %
Actions Y-ACC (EUR) 25.04.2018 25.04.2018 02% 2,8% 42,6 % 64,9 % 74 % 42,2 % 66,6 % 73 %
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 08.11.2017 08.11.2017 8,8 % 8,7 % 53,2 % 721 % 89 % 45,7 % 71,6 % 71%

* Indice de comparaison : FTSE Nordic Index.
Indice de comparaison couvert en USD : FTSE Nordic Index (Gross) Hedged to USD.
Indice de comparaison couvert en EUR : FTSE Nordic EUR Hedged Index.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 134 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions régionales ont glissé au cours de I'exercice annuel. La confiance du
marché est toujours sapée par les pressions inflationnistes et les risques de
récession. Les marchés ont réexaminé I'idée d'un éventuel pic des taux d'intérét
mondiaux car l'inflation ciblée était toujours élevée dans la plupart des régions
du globe. Les problemes ayant récemment affecté le secteur bancaire
international et les craintes d’un risque de contagion & I'ensemble du secteur ont
également accentué la volatilité des marchés. L'optimisme engendré par la
réouverture de la Chine et sa reprise économique consécutive ont soutenu la
confiance des marchés ; cependant, ces gains ont été partiellement effacés par
des tensions géopolitiques grandissantes entre les Etats-Unis et la Chine.

Au cours de I'exercice annuel, le Compartiment a été devancé par l'indice de
comparaison. La participation dans le facilitateur de crédit Lufax Holding a chuté,
principalement & cause des craintes liées a la réglementation des fintechs, & la
détérioration de la qualité des actifs et au risque accru de radiation de la cote
de ses actions ADR (certificats américains de dépét). La position dans le fabricant
de capteurs optiques et d'images VisEra Technologies a glissé de concert avec
son actionnaire majoritaire Taiwan Semiconductor Manufacturing Company
(TSMC). La participation dans le géant japonais de la vente au détail en ligne
Rakuten a reculé lorsqu’il a fait I'objet d'une liquidation majeure dans le cadre
d’une rotation prononcée en faveur des titres de valeur au Japon. L'enthousiasme
du marché pour la compagnie radiopharmaceutique de stade clinique Telix

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) ()

FPT 36 279 428 3,20
Rakuten (Tokyo) 22 422 318 1,98
Shriram Finance 16 954 968 1,49
Updater CDI 15 845 493 1,40
Telix Pharmaceuticals 15 759 424 1,39
Fujibo Holdings 13 169 428 1,16
Digital Garage 12 963 755 1,14
China Life Insurance (H) 11244 078 0,99
AIA Group 11 005 586 0,97
Wonik Materials 10 774 520 0,95

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Pharmaceuticals a reflété ses résultats solides et une meilleure pénétration du Actif net
marché de son produit d'imagerie phare pour le cancer de la prostate Illuccix. (%)
La participation dans le détaillant de produits variés & bas codt MINISO a Japon 3189
progressé lors de la publication de résultats solides, soutenus par une forte - !
expansion de ses marges. Cette progression s'explique par une meilleure Chine 18,62
composition des ventes sur ses marchés étrangers et par ses initiatives de Australie 1086
réduction des coits. !
Corée 6,81
Le gestionnaire se concentre sur les sociétés qui jouissent de bonnes perspectives Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 6,04
de croissance a long terme, générent des liquidités et ont une bonne équipe de Province de Taiwan 5,76
direction. Telix Pharmaceuticals est une participation clé étant donné qu'il
dispose d’un portefeuille d’actifs uniques, bien ancré dans le domaine de la Inde 412
radiation moléculaire ciblée pour le traitement de différents cancers. La solidité Vietnam 4,00
de FPT est soutenue par sa part de marché solide et son avantage compétitif. —
Cette société devrait profiter d’'une excellente croissance dans I'univers de Indonésie 324
I'externalisation des logiciels au Vietnam. Etats-Unis 2,30
Singapour 1,37
Sri Lanka 1,20
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions IaDn‘:leemd;' P; ric:':‘r:?gze d'Actions CIJ':L?Z, d'Actions CIJ'I:LCIZ* d'Actions d'Actions C'[::"jz* d'Actions
P cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A (USD) 10.01.1994 10.01.1994 82 % 20% -6,0 % 15% 1,2% 271,7 % 151,4 % 4,6 %
Actions A (SGD) 09.04.2014 09.04.2014 11,4 % 5,3 % 5,4 % 2,2% 11% 40,2 % 50,1 % 38%
Actions A (USD) (hedged) 03.06.2015 03.06.2015 28 % 4,7 % 9,7 % 22,2 % 19 % 26,7% 44,9 % 30%
Actions A-ACC (EUR) 02.06.2008 02.06.2008 12,3 % 6,4 % 2,8 % 11,0 % 0,5% 129,6 % 108,9 % 57 %
Actions A-ACC (HUF) 20.08.2015 20.08.2015 13,6 % 7,6 % 22,2 % 32,2 % 41 % 62,9 % 710% 65 %
Actions E-ACC (EUR) 08.10.2014 08.10.2014 -130 % 6,4 % -1.1% 110 % 02% 40,9 % 60,1 % 41%
Actions I-ACC (USD) 20.02.2017 20.02.2017 -7.3% 20% -1.3% 15% 03% 24,8 % 254 % 3,6 %
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -75% 21% 7.2% 12 % 1,4 % 82,6 % 86,6 % 6,8 %
Actions Y (USD) 09.10.2013 09.10.2013 74 % 20% -2,0% 15% 04 % 55,2 % 40,5 % 4,7 %
Actions Y-ACC (USD) 17.03.2008 17.03.2008 7,4 % 20% -1,9% 15 % 04 % 115,2 % 72,6 % 52 %
Actions Y-ACC (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 11,6 % 6,4 % 73% 11,0 % 1,4 % 90,7 % 713 % 69 %

* Indice de comparaison : FTSE World Pacific including Japan jusqu’au 30 septembre 1999. MSCI AC Pacific (Gross) jusqu’au 30 janvier 2001. Depuis cette date, I'indice est MSCI AC Pacific (Net).

Indice de comparaison couvert en USD : MSCI AC Pacific (Net) Hedged to USD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 5 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice considéré, les actions chinoises ont glissé. La pandémie
de COVID-19 a provoqué un confinement généralisé, pesant sur l'activité
économique nationale. Par la suite, un boycott hypothécaire a ravivé les craintes
concernant le secteur immobilier et le risque de défaut grandissant des banques.
Les tensions entre les Etats-Unis et la Chine se sont amplifiées lorsque les Etats-
Unis ont durci les restrictions envers les secteurs de la biofabrication et des semi-
conducteurs, et ont fait peser un risque de radiation de la cote sur quelques
sociétés chinoises cotées aux Etats-Unis. Heureusement, les autorités chinoises
ont annoncé plusieurs mesures de relance, y compris une politique de détente
monétaire et des changements de politiques favorables pour les sociétés
Internet, de jeux et immobilieres. De plus, la Chine a rouvert I'ensemble de ses
frontiéres au début de I'année 2023, ce qui a amélioré les perspectives de
reprise économique.

Depuis son lancement en novembre 2022, le Compartiment a été devancé par
I'indice de comparaison, principalement & cause de la sélection des actions dans
les secteurs de la consommation non essentielle et de la santé, et d’'une sous-
pondération sur la finance. Les détaillants d’e-commerce, comme PDD Holdings
ADR, JD.Com et Alibaba Group Holding (CN) n‘ont pas suivi le rallye provoqué
par la réouverture de la Chine au début de I'année. La solidité et la pérennité
de la reprise de la consommation, la concurrence intense au sein de l'industrie,
et les tensions entre la Chine et les Etats-Unis ont incité les investisseurs a la

Sustainable All China Equity Fund * 8

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Tencent Holdings 473 929 9,29
Alibaba Group Holding (CN) 212 466 4,17
China Merchants Bank (A) 180 355 3,54
Meituan (B) 153 806 3,02
BYD (H) 135 981 2,67
PDD Holdings ADR 128 276 2,51
Shenzhen Mindray Bio-Medical Electronics (A) 126 129 2,47
China Resources Land 120 868 2,37
Hansoh Pharmaceutical Group 120 290 2,36
Bank of Ningbo (A) 115 161 2,26

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

prudence. En revanche, le détaillant de produits variés MINISO Group Holding a Actif net
progressé suite a un rebond de la fréquentation des magasins. Il a publié des (%)
re’sultqts optimistes avec une profitabilité en hou§se, dynamisée par une Consommation non essentielle 25,66
actualisation de son éventail de marques et de produits.
Technologies de l'information 20,05
Les gestionnaires se concentrent sur la sélection de sociétés de qualité qui Finance 13,11
présentent des perspectives de croissance durable, et recherchent des Santé 1062
opportunités liées & un monde durable, aux entreprises durables et a une société - -
durable. lls intégrent des facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance Consommation courante 9,11
(ESG) dans leurs décisions d'investissement, tout en promouvant des Industries 8,92
caractéristiques de durabilité et en contribuant & un avenir durable. Shenzhen —— - -
Mindray Bio-medical Electronics (A), le plus grand fabricant chinois de dispositifs Obligations indexées sur actions 5,44
médicaux, est une participation clé du portefeuille. Le fournisseur de services Immobilier 4,23
d’informations financiéres East Money Information est apprécié pour sa position —
de leader et son potentiel de croissance & long terme. Matériaux 1,30
Services publics 0,43
Fonds de placement ouvert 0,12
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
N égorie Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d'Actions Ia?\it:mdeil Per:)c:'::?:lze a d'Actions d'Actions d'Actions d'Actions Indice cumulé* d'Actions
C annualisée
Actions A-ACC (USD) 16.11.2022 16.11.2022 - - - 1,7% 63 % -
Actions A-ACC (EUR) 16.11.2022 16.11.2022 - - - 4,2 % 0,2 % -
Actions A-ACC (RMB) 16.11.2022 16.11.2022 - - - 0,8 % 4,0 % -
Actions A-ACC (SGD) (SGD/USD hedged)  16.11.2022 16.11.2022 - - - 11% 53 % -
Actions E-ACC (EUR) 16.11.2022 16.11.2022 - - - -4,6 % 0,2 % -
Actions I-ACC (USD) 16.11.2022 16.11.2022 - - - 22% 63 % -
Actions I-ACC (EUR) 16.11.2022 16.11.2022 - - - -38% 0,2 % -
Actions I-ACC (GBP) 16.11.2022 16.11.2022 - - - 3,4 % 0,6 % -
Actions W-ACC (GBP) 16.11.2022 16.11.2022 - - - 35% 0,6 % -
Actions Y-ACC (USD) 16.11.2022 16.11.2022 - - - 21% 63 % -
Actions Y-ACC (EUR) 16.11.2022 16.11.2022 - - - 39 % 02% -

* Indice de comparaison : MSCI China All Shares Index (Net).

Indice de comparaison couvert (SGD/USD) : MSCI China All Shares Index (Net) USD Cross Hedged to SGD.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 3 696 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023
Au cours de |'exercice, les actions de I'Asie (hors Japon) ont glissé. La confiance

du marché est toujours sapée par les pressions inflationnistes et les risques de Valeur de marché  Actif net
récession. Les marchés ont réexaminé I'idée d’'un éventuel pic des taux d'intérét (USD) (%)
mondiaux car l'inflation ciblée était toujours élevée dans la plupart des régions Samsung Electronics 372 976 462 10,09

du globe. Les problemes ayant récemment affecté le secteur bancaire

international et les craintes d'un risque de contagion & I'ensemble du secteur ont Taiwan Semiconductor Manufacturing 522 565 055 8,73
également accentué la volatilité des marchés. L'optimisme soulevé par la AIA Group 309 695 926 8,38
réouverture de la Chine et sa reprise économique consécutive ont soutenu la ICICI Bank 178 628 080 4,83
confiance des investisseurs. Axis Bank 165593 075 448
Au cours de l'exercice annuel, le Compartiment a devancé lindice de Meﬁuan ®) 101 301 536 2,74
comparaison. La sélection des titres dans le secteur financier a augmenté la China Resources Land 100 532 448 272
valeur du portefeuille. La position dans I‘assureur AIA Group a avancé en raison Alibaba Group Holding (CN) 92 106 261 2,49
de I'optimisme déclenché par sa croissance en Chine, sur ses marchés existants CP ALL (F) 86 404 384 234
et nouveaux. La participation dans la compagnie d‘assurance-vie Prudential a - .
Tencent Holdings 75 475 238 2,04

progressé car elle profite d'une hausse de la demande structurelle en Asie étant
donné le manque de protection du secteur public pour la santé et le patrimoine.
Dans le cadre d'une hausse des taux d’intérét, les préteurs privés Axis Bank, ICICI
Bank et HDFC Bank ont fortement augmenté la valeur du portefeuille. En

revanche, la position dans le fabricant de puces SK Hynix a reculé face aux ”
craintes concernant un ralentissement de la demande en semi-conducteurs, en VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023
particulier pour les puces utilisées dans les ordinateurs personnels et les

smartphones. Toutefois, les dynamiques sectorielles & long terme restent solides Actif net
pour cette société. La position dans le producteur de produits laitiers China (%)
Mengniu Dairy a également ralenti les gains. Chine 2398

Inde 19,52

Le Compartiment est axé sur I'engagement et l'intégration plus marquée des
questions environnementales, sociales et de gouvernance d’entreprise (ESG)
dans le processus d'investissement pour créer un portefeuille de sociétés de Corée 12,03
croissance de haute qualité qui maintiennent des caractéristiques de durabilité
élevée ou en phase d'amélioration. Le portefeuille était exposé & 87,9 % sur des
actions ayant des notations ESG élevées, a savoir des notations BBB et Thailande 402
supérieures de MSCI, ou des notations C ou supérieures du systeme de
notation ESG interne de Fidelity lorsque MSCI ne couvre pas les sociétés. De plus,
9,2 % des actifs du Compartiment étaient investis dans des actions présentant Irlande 300
des caractéristiques ESG plus faibles mais en phase d’amélioration. Il s’agit de

Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 16,82

Province de Taiwan 11,89

Royaume-Uni 3,09

sociétés ayant une notation BB ou inférieure de MSCI, mais dont I'’équipe de Indonésie 2,97
gestion du Compartiment est convaincue qu’elles pourraient s'‘améliorer gréce Singapour 1,93
aux efforts d’engagement de I'équipe. - -
Etats-Unis 1,04
Philippine 0,14
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie dActions oncamert QP Gy Samer  cmuie ATt amie  gaer  dAden  anil dacer
Actions A (USD) 01.10.1990 01.10.1990 1,7 % 5,9 % 59 % 2,4 % 1,2 % 10405% 5328% 78 %
Actions A (EUR) 16.02.2004 16.02.2004 6,2 % -10,1 % 15,8 % 6,8 % 30% 390,7 % 296,9 % 8,6%
Actions A (GBP) 26.06.2006 26.06.2006 -1,8 % -6,0 % 15,7 % 6,9 % 30% 3445 % 276,0 % 93 %
Actions A (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 5,2 % 91% 6,5% 1,7 % 1,3 % 125,0 % 95,2 % 49 %
Actions A-ACC (USD) 25.09.2006 25.09.2006 1,7 % 5,9 % 59 % 2,4 % 1,2 % 175,2 % 134,6 % 63%
Actions A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 6,2 % -10,1 % 15,8 % 6,8 % 30% 216,5 % 170,7 % 72%
Actions A-ACC (NOK) 25.04.2018 25.04.2018 121 % 79 % 40,4 % 30,2 % 70% 43,9 % 338 % 75%
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 09.06.2021 09.06.2021 25 % 5,4 % - - - 23,2 % 23,4 % -13,0 %
Actions A-MCDIST (G) (USD) 13.04.2022 13.04.2022 1,7 % 5,9 % - - - 55% 8,6 % 5,3 %
Actions A-MCDIST (G) (HKD) 13.04.2022 13.04.2022 1,7 % 5,9 % - - - 5,4 % -85 % 5,2 %
ﬁgg;’ésd)A'MCD'ST (G) (SCD) (SGD/USD 94 04 2023 26.04.2023 : - - : - 14% 0,9 % -
Actions B-ACC (USD) 26.10.2022 26.10.2022 - - - - - 16,8 % 20,1% -
Actions C (USD) 05.11.2007 05.11.2007 2,6 % 5,9 % 0,8% 2,4 % 02% 17,9 % 39,8 % 1,1%
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 6,9 % -10,1 % 11,5 % 6,8 % 22% 208,7 % 204,5 % 51%
Actions I-ACC (USD) 28.02.2018 28.02.2018 0,8 % 5,9 % 11,3 % 2,4 % 22% 11,5 % 32 % 21%
Actions I-ACC (EUR) 05.05.2016 05.05.2016 5,3 % -10,1 % 21,7 % 6,8 % 40% 81,0 % 55,1 % 8,9 %
Actions I-ACC (NOK) 14.04.2021 14.04.2021 13,2 % 79 % - - - 22% -4,5 % 1,1 %
Actions R-ACC (EUR) 12.04.2023 12.04.2023 - - - - - 19 % 25 % -
Actions SR-ACC (SGD) 12.06.2015 12.06.2015 5,0% 91% 7,6 % 1,7 % 1,5 % 41,1% 250 % 45%
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 -1,0% 6,0 % 20,6 % 6,9 % 38% 108,0 % 87,1 % 83 %
Actions Y (USD) 09.10.2013 09.10.2013 09 % 5,9 % 105 % 2,4 % 2,0 % 61,5 % 39,2 % 51%
Actions Y (EUR) 12.09.2013 12.09.2013 5,4 % -10,1 % 20,8 % 6,8 % 38% 99,5 % 70,6 % 74 %
Actions Y-ACC (USD) 22.10.2007 22.10.2007 0,9 % 5,9 % 10,4 % 2,4 % 20% 58,6 % 43,1% 30%
Actions Y-ACC (EUR) 04.02.2013 04.02.2013 5,4 % -10,1 % 20,8 % 6,8 % 38% 99,4 % 72,4 % 7,0 %
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 09.06.2021 09.06.2021 -1,4 % 5,4 % - - - 21,8 % 23,4 % 12,2 %

* Indice de comparaison : Custom MSCI Pacific ex-Japan plus Australia & New Zealand jusqu’au 30 septembre 1994. MSCI AC Far East ex-Japan (Gross) jusqu’au 31 janvier 2001. MSCI AC Far East
ex-Japan (Net) jusqu'au 27 février 2015. Depuis cette date, I'indice est MSCI AC Asia ex-Japan Index (Net).
Indice de comparaison couvert en EUR : MSCI AC Asia ex Japan Index (Net) Hedged to EUR.
Indice de comparaison couvert SGD/USD : MSCI AC Asia ex Japan Index (Net) USD Cross Hedged to SGD.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 051 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice, les actions régionales ont glissé. La confiance du marché
est toujours sapée par les pressions inflationnistes et les risques de récession.
Les marchés ont réexaminé I'idée d'un éventuel pic des taux d’intérét mondiaux
car l'inflation ciblée était toujours élevée dans la plupart des régions du globe.
Les problémes ayant récemment affecté le secteur bancaire international et les
craintes d'un risque de contagion & I'ensemble du secteur ont également
accentué la volatilité des marchés. L'optimisme soulevé par la réouverture de la
Chine et sa reprise économique consécutive ont soutenu la confiance des
investisseurs.

Au cours de l'exercice annuel, le Compartiment a devancé lindice de
comparaison. La sélection des titres dans le secteur financier a augmenté la
valeur du portefeuille. La position dans I'assureur AIA Group a avancé en raison
de I'optimisme déclenché par sa croissance en Chine, sur ses marchés existants
et nouveaux. La participation dans la compagnie d‘assurance-vie Prudential a
progressé car elle profite d'une hausse de la demande structurelle en Asie étant
donné le manque de protection du secteur public pour la santé et le patrimoine.
Dans le cadre d’une hausse des taux d’intérét, les préteurs privés Axis Bank, ICICI
Bank et HDFC Bank ont fortement augmenté la valeur du portefeuille. En
revanche, la position dans le fabricant de puces SK Hynix a reculé face aux
craintes concernant un ralentissement de la demande en semi-conducteurs, en
particulier pour les puces utilisées dans les ordinateurs personnels et les

Sustainable Asia Equity Il Fund ' %458

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) %)

Samsung Electronics 106 477 380 10,13
Taiwan Semiconductor Manufacturing 89 556 899 8,562
AIA Group 87 675 300 8,34
ICICI Bank 50 053 790 4,76
Axis Bank 49 426 815 4,70
Meituan (B) 27 994 503 2,66
China Resources Land 27 901 992 2,65
Alibaba Group Holding (CN) 25 904 922 2,46
CP ALL (F) 24125 141 2,30
Tencent Holdings 21 331 240 2,03

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

smartphones. Toutefois, les dynamiques sectorielles & long terme restent solides Actif net
pour cette société. La position dans le producteur de produits laitiers China (%)
Mengniu Dairy a également ralenti les gains. Chine 23,92
) ) o Inde 19,34
Le Compartiment est surexposé au secteur financier, notamment les banques et — — — -
les compagnies d‘assurance. AIA Group, l'assureur de Hong Kong, est la Region administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 16,56
principale surpondération du portefeuille. Il dispose d'une stratégie commerciale Corée 12,02
différentiée et d'un historique avéré de gestion et d'exécution. La société devrait - —
progresser grdce & l'expansion de ses activités en Chine et & la reprise des Province de Taiwan 1,72
ventes transfrontaliéres de produits d'assurance aux visiteurs de Hong Kong. En Thailande 3,95
Inde, les préteurs privés Axis Bank, ICICI Bank et HDFC Bank sont des positions -
privilégiées dans le portefeville. Il s'agit de banques de grande qualité affichant Royaume-Uni 3,03
des actifs d’excellente qualité et des bilans bien capitalisés. Ces banques Irlande 3,00
profitent d’une pénétration grandissante des produits bancaires et grignotent des —
parts de marché aux banques d’Etat étant donné la solidité de leur franchise et Indonésie 2,99
leur leadership technologique. Singapour 1,90
Etats-Unis 1,04
Philippine 0,13
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Z . . . Date de  Performance 9 Indice 1 Indice d 1 Indice d
Catégorie d'Actions N b d'Actions - d'Actions . d'Actions d'Actions . d'Actions
9 lancement  a partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions S-ACC (SGD) 07.06.2011 07.06.2011 -4,8 % 91% 12% 1,7 % 0,2 % 81,1 % 57,0 % 51%

* Indice de comparaison : MSCI AC Far East ex Japan Index (Net) jusqu’au 30 septembre 2014. Depuis cette date, I'indice est MSCI AC Asia ex Japan (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 5 MILLIONS USD
Analyse du Gestionnaire

Les actions régionales se sont repliées en avril 2023 et ont terminé |'exercice en
territoire négatif. Ce repli a découlé essentiellement d'une faiblesse de la Chine
dans le cadre des tensions géopolitiques grandissantes et d'une réduction
potentielle des investissements dans les sociétés chinoises par des acteurs
américains. Couplés & la chute des bourses technologiques asiatiques, ces
événements ont eu un effet de ruissellement sur les indices boursiers régionaux.
Les actions chinoises ont par ailleurs souffert lorsque la perception des
investisseurs du degré et du rythme de la reprise chinoise a changé, aprés une
reprise bien plus faible que prévu de la confiance des ménages. Néanmoins, la
Chine a annoncé une amélioration des données de son économie globale et une
croissance du PIB trimestriel supérieur aux prévisions. Les marchés orientés sur
les technologies, y compris la Corée du Sud et Taiwan, ont perdu une
partie de leurs gains & double chiffre en raison d'une demande globale
en berne pour ['électronique. Les investisseurs institutionnels étrangers
(FIl - Foreign Institutional Investors) ont continué a privilégier les actions indiennes
et ont terminé I'exercice en territoire positif.

Le Compartiment FF - Sustainable Asian Focus Fund a été lancé le 11 avril 2023.
Il cherche & investir dans des sociétés durables contribuant & des objectifs
environnementaux ou sociaux, qui sont conformes & un ou plusieurs Objectifs de
développement durable (ODD) des Nations unies. Au cours de |'exercice, le
Compartiment a devancé l'indice de comparaison.

Sustainable Asian Focus Fund #°

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Taiwan Semiconductor Manufacturing 392 292 7,95
ICICI Bank 295 342 5,99
HDFC Bank 237 647 4,82
SK Hynix 224018 4,54
AIA Group 195 558 3,96
Inner Mongolia Yili Industrial Group 173 384 3,51
Bank Central Asia 170 886 3,46
Laobaixing Pharmacy Chain 167 543 3,40
Bank Rakyat Indonesia Persero 152 505 3,09
Delta Electronics 146 663 2,97

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Actif net
0,
Le Compartiment emploie la recherche basée sur les fondamentaux pour . )
découvrir les meilleures opportunités parmi les investissements durables, Chine 27,50
susceptibles de capter une croissance structurelle en Asie et de soutenir des Inde 23,96
répercussions sociétales favorables sur le long terme. L'orientation porte sur la - -
sélection « bottom-up » des actions et la découverte des sociétés gagnantes & Province de Taiwan 18,49
long terme dont les équipes de direction sont solides et les valorisations Indonésie 11,36
raisonnables. La deuxiéme plus grande banque du secteur privé de I'Inde, ICICI — —— — -
Bank, et la deuxiéme plus grande banque par la taille de ses actifs de Region administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 6,74
I'Indonésie, Bank Rakyat Indonesia Persero, sont privilégiées pour leur capacité Corée 4,54
a élargir I'accés au crédit sur un marché ou I'offre est limitée. A Taiwan, le plus -
grand fondeur de semi-conducteurs, Taiwan Semiconductor Manufacturing, est un Thailande 3,89
pionnier doté d'une technologie de pointe qui offre une croissance structurelle Irlande 1,29
dans le secteur des semi-conducteurs. L'adoption plus importante des logiciels -
entrainera des gains d‘efficacité dans les milieux du travail et de I'infrastructure. Vietnam 1,21
Etats-Unis 0,93
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
N Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d'Actions Ia[:;t:miil Perlt:;:':?zce a d'Actions d'Actions d'Actions d'Actions Indice cumulé* d'Actions
p v lé lé lisé C lé annualisée
Actions A-ACC (USD) 11.04.2023 11.04.2023 - - - 1,3% 2,4 % -
Actions A-ACC (EUR) 11.04.2023 11.04.2023 - - - -25% -35% -
Actions A-ACC (SGD) (SGD/USD hedged)  11.04.2023 11.04.2023 - - - 1,4 % -25% -
Actions E-ACC (EUR) 11.04.2023 11.04.2023 - - - -25% -35% -
Actions I-ACC (USD) 11.04.2023 11.04.2023 - - - -1.2% 2,4 % -
Actions -ACC (EUR) 11.04.2023 11.04.2023 - - - 2,4 % -35% -
Actions I-ACC (GBP) 11.04.2023 11.04.2023 - - - 2,6 % -35% -
Actions W-ACC (GBP) 11.04.2023 11.04.2023 - - - 2,6 % -35% -
Actions Y-ACC (USD) 11.04.2023 11.04.2023 - - - -1.2% 2,4 % -
Actions Y-ACC (EUR) 11.04.2023 11.04.2023 - - - 25% 35% -

* Indice de comparaison : MSCI AC Asia ex-Japan Index (Net).

Indice de comparaison couvert (SGD/USD) : MSCI AC Asia ex-Japan Index (Net) USD Cross Hedged to SGD.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 5 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice considéré, les actions internationales ont reculé (en euros).
Les marchés ont été caractérisés par une volatilité accrue et de brusques
changements de préférences sectorielles et stylistiques alors que les investisseurs
tentaient de composer avec les risques de récession persistants, des décennies
d'inflation élevée, les hausses agressives des taux d'intérét par les banques
centrales, la crise énergétique en Europe, la relance budgétaire non financée du
gouvernement britannique et plus récemment la crise bancaire aux Etats-Unis. Le
secteur bancaire a traversé une période de volatilité marquée, alors que les
faillites de Silicon Valley Bank (SVB) et de Signature Bank, suivies par d’autres
bouleversements dans les secteurs financiers américain et européen, ont
provoqué un déclin brutal des marchés pendant la premiére quinzaine de mars.
D’un point de vue sectoriel, les industries et les technologies de I'information ont
compté parmi les secteurs les plus performants, tandis que les matériaux sont
clairement restés a la traine.

Le compartiment a été devancé par l'indice de comparaison pendant la période
commencée depuis le lancement. Au niveau sectoriel, les participations dans les
secteurs des matériaux et des services publics ont freiné les gains, tandis que
I'exposition aux meilleures participations du secteur de la consommation
courante a dynamisé les rendements. Au niveau des actions, le fabricant
d’équipement & piles au lithium Wuxi Lead a faibli apres un ralentissement de la
croissance de ses ventes et de la livraison d’'équipement. Les actions de Ardagh,

Sustainable Biodiversity Fund * 8

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

SSE 265 125 5,06
NextEra Energy 240 455 4,59
Arcadis (Netherlands) 205 332 3,92
Danone 201 137 3,84
ANDRITZ 191 403 3,66
SolarEdge Technologies 184 206 3,52
L'Oreal 183 936 3,51
Bakkafrost 172 967 3,30
ROCKWOOL International 168 298 3,21
Crown Holdings 160 352 3,06

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

un fournisseur d’emballage durable en métal et en verre, ont sous-performé en Actif net
raison d'un affaiblissement des dynamiques de ce secteur. Le producteur de (%)
cannettes de boissons en aluminium Crown Holdings a chuté car une hausse des Etats-Unis 3524
colts a effacé ses revenus élevés. La société d'énergie propre NextEra Energy a !
souffert en raison de craintes concernant des accusations de financement de France 9,62
campagnes politiques. En revanche, le conglomérat d’équipement et de services Pays-Bas 713
ANDRITZ a encore dégagé de bonnes performances. Son action a rebondi apres !
une période de performance médiocre due & une baisse des commandes Royaume-Uni 6,08
hydroélectriques. La société d‘isolation ROCKWOOL International a augmenté la Chine 547
valeur du portefeuille lors d'une réduction des colts de I'énergie. Le géant des !
produits cosmétiques L'Oréal a encore renforcé les gains gréce & une forte Province de Taiwan 4,39
croissance en Europe, en Amérique du Nord et sur les marchés émergents. Autriche 3,97
Israél 3,52
Le Compartiment investit dans les sociétés qui fournissent des solutions face & la = —
perte de biodiversité, & savoir une transformation de I'utilisation des terres et des lles Féroés 3,30
mers, de |'exploitation directe, du changement climatique et de la pollution. Ces Danemark 3,21
fournisseurs de solutions composeront la majeure partie des participations du N
portefeuille. Le Compartiment investit également dans les meilleures sociétés qui Norvege 3,16
suivent les pratiques exemplaires de leurs secteurs d’activité ou qui investissent Japon 2,75
pour trouver des solutions nouvelles. Ces sociétés peuvent avoir un impact
fortement négatif sur la biodiversité, mais elles ont également les objectifs les
plus ambitieux en termes de réduction des émissions et de leur impact sur la
biodiversité.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
N Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d'Actions IaDnucteemdeem Perg::;::zze a d'Actions d'Actilo'ns d'Actions d’Actions Indice cumulé* d'Actions
annualisée
Actions A-ACC (USD) 12.09.2022 12.09.2022 - - - 2,1 % 4,9 % -
Actions A (EUR) 12.09.2022 12.09.2022 - - - -6,3% 3,7 % -
Actions A-ACC (EUR) 12.09.2022 12.09.2022 - - - -6,3% 3,7 % -
Actions A-ACC (SGD) (SGD/USD hedged)  12.09.2022 12.09.2022 - - - 1,3% 3,7 % -
Actions E-ACC (EUR) 12.09.2022 12.09.2022 - - - -6,8 % 3,7 % -
Actions I-ACC (USD) 12.09.2022 12.09.2022 - - - 2,8 % 4,9 % -
Actions -ACC (EUR) 12.09.2022 12.09.2022 - - - 5,7 % 3,7 % -
Actions I-ACC (GBP) 12.09.2022 12.09.2022 - - - -4,4 % 2,3% -
Actions W-ACC (GBP) 12.09.2022 12.09.2022 - - - -4,5 % 2,3% -
Actions Y-ACC (USD) 12.09.2022 12.09.2022 - - - 2,7 % 4,9 % -
Actions Y-ACC (EUR) 12.09.2022 12.09.2022 - - - 5,8 % 3,7 % -

* Indice de comparaison : MSCI ACWI Index (Net).
Indice de comparaison couvert SGD/USD : MSCI ACWI (Net) USD Cross Hedged to SGD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Sustainable China A Shares Fund * 8

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 4 MILLIONS USD
Analyse du Gestionnaire
Au cours de I'exercice considéré, les actions chinoises ont glissé. La pandémie

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

de COVID-19 a provoqué un confinement généralisé, pesant sur l'activité Valeur de marché  Actif net
économique nationale. Par la suite, un boycott hypothécaire a ravivé les craintes (USD) (%)
concernant le secteur immobilier et le risque de défaut grandissant des banques. Shenzhen Mindray Bio-Medical Electronics (A) 126 129 3,29
Les tensions entre les Etats-Unis et la Chine se sont amplifiées lorsque les Etats- - -

Unis ont durci les restrictions envers les secteurs de la biofabrication et des semi- Ping An Insurance Group (A} (China) 122 050 3,18
conducteurs, et ont fait peser un risque de radiation de la cote sur quelques China Merchants Bank (A) 108 408 2,83
sociétés chinoises cotées aux Etats-Unis. Heureusement, les autorités chinoises China Tourism Group Duty Free (A) 104 740 2,73
ont annoncé plusieurs mesures de relance, y compris une politique de détente -

monétaire et des changements de politiques favorables pour les sociétés East Money Information (A) 103 640 2,70
Internet, de jeux et immobiliéres. De plus, la Chine a rouvert I'ensemble de ses Hansoh Pharmaceutical Group 102 064 2,66
frontieres au début de I'année 2023, ce qui a amélioré les perspectives de BYD (A) 99 849 2,60
reprise economique. Bank of Ningbo (A) 91020 2,37
Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice de ZhejnAang Weixing New Building Materials (4) 87554 2,28
comparaison, principalement & cause des actions sélectionnées dans les WuXi AppTec 85 935 2,24

secteurs des technologies de I'information, de la finance et de I'énergie dans le
cadre d’'une détérioration de |'environnement macroéconomique. Le fabricant de
matériaux de peinture Beijing Oriental Yuhong Waterproof Technology a souffert
de la vaste détérioration du secteur immobilier. Le sous-traitant de services
pharmaceutiques WuXi AppTec a glissé face a la faible croissance du
financement des biotechnologies. Bank of Ningbo (A) a reculé & cause de

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

facteurs sectoriels défavorables, notamment une pression sur les marges nettes Actif net
d'intéréts et un risque de détérioration de la qualité des actifs. En revanche, le (%)
fournisseur de gaz spéciaux Guangdong Huate Gas a avancé dans un contexte Industries 1657
de localisation des semi-conducteurs en Chine et d'une tendance a substituer les d
importations du pays. Finance 14,40
Technologies de I'information 13,70
Le gestionnaire se concentre sur la croissance chinoise tout en cherchant & Consommation courante 13,15
contribuer & la création d’une planete durable, de modes de vie écologiques et - -
d'entreprises durables. La société d‘automatisation industrielle NARI Technology Consommation non essentielle 12,58
(planéte durable) est une participation clé du portefeuille. Il s'agit d’'un pionnier Santé 9,90
qui est au centre de la réforme énergétique en Chine et des facteurs —— - -
environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) étant donné la nature de Obligations indexées sur actions 9,61
ses activités. Autre participation clé, Shenzhen Mindray Bio-medical Electronics Matériaux 4,15
(A) (modes de vie écologiques) est le plus grand fabricant de dispositifs —
médicaux en Chine. Le prestataire de services d'informations financieres East Immobilier 1,92
Money Information (A) (entreprises durables) est privilégié pour sa position de Services publics 1,58
leader et son potentiel de croissance & long terme. .
Energie 1,22
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
N Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d'Actions |0Dnc::‘:md:m Per::::::?:ﬁe a d'Actions  Indice cumulé*  d'Actions d'Actions d'Actions  Indice cumulé*  d'Actions
cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A-ACC (USD) 01.12.2021  01.12.2021 -10,7 % -15% - - 35,1 % 229 % 26,4 %
Actions A (EUR) 01.12.2021  01.12.2021 -14,8 % 5,9 % - - 33,4 % 209 % -25,0 %
Actions A-ACC (EUR) 01.12.2021  01.12.2021 -14,8 % 5,9 % - - 33,4 % 209 % -25,0 %
Actions A-ACC (RMB) 01.12.2021  01.12.2021 6,3 % 3,6% - - 295 % -16,2 % 220 %
Actions A-ACC (SGD) (SGD/USD hedged) 01.12.2021 01.12.2021 11,4 % -4,8 % - - 35,7 % 245 % 269 %
Actions E-ACC (EUR) 01.12.2021  01.12.2021 -15,4 % 5,9 % - - 34,1 % 209 % 25,6 %
Actions I-ACC (USD) 01.12.2021  01.12.2021 9.8 % -15% - - 34,1 % 229 % 25,6 %
Actions -ACC (EUR) 08.12.2021  08.12.2021 139 % 5,9 % - - 33,0 % 22,7 % 250 %
Actions W-ACC (GBP) 01.12.2021  01.12.2021 -10,1 % 1,6 % - - -30,5 % 183 % 22,7 %
Actions Y-ACC (USD) 01.12.2021  01.12.2021 99 % 15% - - 34,3 % 229 % 25,7 %
Actions Y-ACC (EUR) 01.12.2021  01.12.2021 -14,0 % 59 % - - 32,6 % 209 % 24,4 %
Actions Y-ACC (RMB) 08.12.2021  08.12.2021 53 % 3,6 % - - 288 % 179 % 21,7 %

* Indice de comparaison : MSCI China A International (Net) Index.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 21 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Au cours de I'exercice annuel terminé en avril 2023, les actions internationales

ont progressé, bien que ces gains aient été limités par une augmentation Valeur de marché  Actif net
inquiétante de l'inflation et des taux d'intérét. Au cours du premier semestre de (USD) (%)
I'exercice, les marchés ont glissé car la croissance mondiale a ralenti et les SSE 1264 297 588

grandes banques centrales ont durci fermement leurs politiques pour juguler

l'inflation. Les risques géopolitiques liés au conflit russo-ukrainien et la crise NextEra Energy 1089 661 5,07
énergétique européenne qui en a découlé ont affaibli davantage les marchés. Owens Corning 932 182 4,34
Au cours du deuxieme semestre de I'exercice, les actions ont récupéré leurs Analog Devi 779 506 363
pertes car les investisseurs semblaient parier qu'un ralentissement de l'inflation nalog bevices .
et de la croissance mondiale finirait par obliger les grandes banques centrales ROCKWOOL International 717 200 3,34
a adopter Eies politiques moins restrictives. Cela étant dit, la volatilité a persisté EDP Renovaveis 713 236 3,32
alors que l'inflation restait au-dessus des niveaux ciblés, conduisant les banques
centrales & maintenir une orientation plus ferme. En mars 2023, les problémes Energy Recovery 704 268 3,28
affectant le secteur bancaire des marchés développés ont également amplifié MISUMI Group 690 495 3,21
les craintes concernant la stabilité financiere mondiale, bien que les " -

Infineon Technologies 689 634 3,21

responsables aient réagi rapidement pour gérer les risques de contagion. Au
niveau régional, les actions britanniques (hors Europe) ont généré des Aptiv 687 504 3,20
rendements alors que des surprises économiques favorables et des gains
encourageants ont soutenu un rebond vers la derniére partie de I'exercice. Les
actions britanniques, japonaises et américaines ont également enregistré des
rendements positifs. Les marchés émergents et la région du Pacifique (hors
Japon) ont été les plus décevants. Au niveau sectoriel, les sociétés énergétiques, ”
industrielles et informatiques (Tl) ont enregistré les meilleurs gains, tandis que les VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

actions de I'immobilier et des matériaux ont été les plus préjudiciables.

Actif net
Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice de (%)
comparaison. La sélection des titres dans le segment du matériel de Etats-Unis 3136
communication et la surpondération sur les compagnies d’électricité ont été les 4
plus préjudiciables aux rendements. Toutefois, la sous-pondération sur Irlande 10,18
I'automobile et I'excellente sélection des titres dans le segment des conglomérats
industriels ont augmenté la valeur du portefeuille. Au niveau des actions, Japon 8,94
Lumentum Holdings, un fournisseur de matériel optique destiné aux grandes Province de Taiwan 7,22
entreprises d'électronique, telles que Apple, Ciena, Cisco et Nokia, a représenté -
une participation particulierement préjudiciable aux rendements. Son action a Chine 7,08
chuté lorsqu’il a revu a la baisse ses prévisions de revenus et de gains annuels, Royaume-Uni 667
essentiellement a cause des pénuries d'approvisionnement continues et des 4
perspectives médiocres & court terme pour son activité de télématique et de Allemagne 6,58
détection 3D. Toutefois, ses perspectives & long terme sont toujours solides, et les PaveB 407
facteurs négatifs ont déja été pris en compte par le marché, ce qui améliore ays-bas '
I'attrait de sa valorisation. La participation dans Silergy a baissé, alors qu'une Danemark 3,34
faiblesse de la demande finale en électronique grand public a provoqué une
accumulation des stocks. Toutefois, la direction pense que la correction des Espagne 3,32
inventaires pourrait s'inverser pendant la derniére moitié de I'année 2023. Les Inde 272
facteurs favorables & long terme restent solides pour ce secteur étant donné !
I'orientation vers d’'autres domaines gourmands en semi-conducteurs comme Israél 2,71
I'informatique haute performance, l'intelligence artificielle et la technologie de
cinquieme génération. Heureusement, la position dans Siemens, un fabricant
industriel allemand, a fortement contribué aux rendements aprés la publication
de résultats annuels solides, qui ont dépassé les prévisions et amélioré ses
perspectives. En outre, cette action inspire une tres grande confiance apres une
collaboration avec le concepteur de puces Nvidia pour élargir ses services
numériques, permettre I'émergence d'un métavers industriel et augmenter
I'vtilisation de la technologie des jumeaux numériques basée sur I'intelligence
artificielle.
Le Compartiment FF Sustainable Global Climate Solutions Fund est un portefeuille
d’actions internationales, concu pour atteindre une croissance du capital & long
terme en investissant dans des sociétés qui produisent des efforts de
décarbonisation mondiaux. Des opportunités d’investissement de qualité
supérieure sont sélectionnées par une approche « bottom-up » pour identifier les
sociétés disposant de moteurs de croissance structurelle, situées dans des
secteurs trés fermés et présentant des dynamiques intéressantes en matiére de
concurrence en raison d'une innovation technologique ou d'un avantage
supérieur. En couvrant tous les domaines de la réduction des émissions carbone,
le Compartiment peut investir dans tous les secteurs, régions et capitalisations
boursiéres afin de découvrir les meilleures idées du point de vue de la génération
d'alpha et de la réduction des émissions carbone. Les gestionnaires de
portefeuille ont identifié plus de 20 solutions de décarbonisation, qui sont
réparties dans grands cinq groupes : I'électrification des transports, la production
d'une électricité propre, I'automatisation et la numérisation industrielles, la
décarbonisation des infrastructures et le réemploi des produits. En raison de la
sélection « bottom-up » des actions au sein de ces themes, le Compartiment est
surpondéré sur les industries, les Tl et les services publics.
Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
N Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d'Actions |°Dn‘::':md:m Per;zr::?zcl;’e @ d'Ac?ions Indice cumulé* d'Acgons d'Ac?ions d'Acgons Indice cumulé* d'Ac?ions
cumulée lé lisé lé annualisée
Actions A-ACC (USD) 06.07.2021  06.07.2021 4,9 % 21 % - - 198 % 6,7 % 11,4 %
Actions A (EUR) 14.07.2021  14.07.2021 9.2 % 25% - - 14,7 % 05% 85%
Actions A-ACC (EUR) 18.08.2021  18.08.2021 93 % 25% - - 17,6 % 1,4 % -10,8 %
Actions A-ACC (HUF) 11.08.2021  11.08.2021 -10,6 % 38 % - - 13,6 % 3,0% 82 %
Actions A-ACC (SGD) (SGD/USD hedged) 06.07.2021  06.07.2021 6,1% 1,4 % - - 209 % 7,6 % 121%
Actions E-ACC (EUR) 06.07.2021  06.07.2021 9.9 % -25% - - -15,4 % 0,0 -8,8 %
Actions I-ACC (USD) 06.07.2021  06.07.2021 3,9 % 21 % - - -182 % 6,7 % -10,5 %
Actions I-ACC (GBP) 06.07.2021  06.07.2021 -4,1% 1,9 % - - -10,4 % 2,5% 5,9 %
Actions W-ACC (GBP) 06.07.2021  06.07.2021 4,2 % 1,9 % - - -10,7 % 2,5% 6,0 %
Actions Y-ACC (USD) 06.07.2021  06.07.2021 4,1 % 2,1 % - - -185 % 6,7 % -10,6 %

* Indice de comparaison : MSCI ACWI Index (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 231 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice considéré, les actions internationales ont reculé (en euros).
Les marchés ont été caractérisés par une volatilité accrue et de brusques

Sustainable Consumer Brands Fund 8

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de

changements de préférences sectorielles et stylistiques alors que les investisseurs marché Actit nnet
tentaient de composer avec les risques de récession persistants, des décennies (USD) (%)
d'inflation élevée, les hausses agressives des taux d'intérét par les banques LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton 74 452 796 6,05
centrales, la crise énergétique en Europe, la relance budgétaire non financée du
gouvernement britannique et plus récemment la crise bancaire aux Etats-Unis. Le Nestle 67 439 439 548
secteur bancaire a traversé une période de volatilité marquée, alors que les Apple 58 344 561 4,74
faillites de Silicon Valley Bank (SVB) et'de Signature IB'onlf, suivies por,d'outres Microsoft 58 022 787 4,71
bouleversements dans les secteurs financiers américain et européen, ont S
provoqué un déclin brutal des marchés pendant la premiére quinzaine de mars. L'Oreal 57 780 544 4,69
Dans un tel climat, I'Europe a devancé les autres marchés régionaux. D'un point EssilorLuxottica 48 203 303 3,91
de vue sectoriel, I'ér)ergie a dégagé !es meilleures performances, aprés la Amazon.com 46 942 851 3,81
hausse des prix du pétrole brut lorsque I'Organisation des pays exportateurs de — - -
pétrole et ses alliés (OPEP+) ont annoncé subitement des baisses de production Compagnie Financiere Richemont (A) 46 633 811 379
de plus de 1 million de barils par jour, dans le but de stabiliser les prix du pétrole Starbucks 39 728 728 3,23
erOBTEedollars US le baril. Les matériaux sont, quant & eux, clairement restés a la Davide Campari-Milano 35 550 108 2,89
Au cours de l'exercice, le Compartiment a largement devancé lindice de ”
comparaison. Au niveau industriel, I'excellente sélection des actions dans le VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023
segment des textiles, des vétements et des produits de luxe a payé, alors que
I'exposition & I'industrie de la vente au détail générale a affaibli les rendements. Actif net
Au niveau des actions, le conglomérat de luxe LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton (%)
a rebondi, soutenu par des ventes élevées et une excellente performance sur Etats-Unis 40,02
tous ses segments. Richemont Cie Financiere a augmenté la valeur du portefeuille !
grace a la réouverture de la Chine et & un contexte politique favorable pour la France 22,22
demande en produits de luxe. Le géant des produits cosmétiques L'Oréal a Suisse 112
amélioré les gains grace & une forte croissance en Europe, en Amérique du Nord !
et sur les marchés émergents. Le fournisseur de produits esthétiques Coty a Italie 5,96
encore généré des gains trimestriels élevés et a enregistré des progres sur ses Allemagne 373
piliers de croissance stratégiques. En revanche, certaines actions de croissance !
comme Amazon.com ont chuté, mettant en exergue la pression grandissante sur Royaume-Uni 3,48
les dépenses en publicit¢ numérique, la croissance des recettes et Chine 2388
I'augmentation des colts de la main-d'ceuvre. Le fabricant de véhicules !
électriques Tesla a reculé aprés des gains trimestriels décevants et des marges Pays-Bas 2,56
moroses. Japon 2,12
Irlande 1,91
Le gestionnaire de portefeville cherche & investir dans des sociétés dont les
marques sont solides et le potentiel de consommation avéré, ce qui se reflete Canada 1,76
dans un pouvoir de tarification supérieur, une innovation importante et une Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 1,41
propriété intellectuelle de qualité. Cet univers comprend, sans pour autant sy
limiter, les secteurs de la consommation. Le gestionnaire accorde une grande
importance & la qualité et aux antécédents de I'équipe de direction car il pense
qu’une vision claire et une exécution cohérente sont indispensables dans un
environnement mondialisé comprenant une multitude de concurrents.
L'investissement durable est au coeur du processus d’investissement du
Compartiment, basé sur la qualité et les fondamentaux. La stratégie vise les
émetteurs dont les pratiques sociales et environnementales sont excellentes, ce
qui devrait se traduire par une meilleure primauté de la marque et une plus
grande part de marché au fil du temps.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice ? 9 Indice 9
Catégorie d'Actions N b d'Actions - d'Actions v d'Actions d'Actions " d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A-ACC (USD) 27.03.2013 27.03.2013 8,4 % 2,1 % 36,4 % 38,3 % 6,4 % 122,7 % 1178 % 83 %
Actions A (EUR) 01.09.2000 01.09.2000 3,4 % 25% 49,2 % 51,3 % 83 % 304,2 % 273,6 % 6,4 %
Actions A (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 8,2 % 1,9 % 49,0 % 51,5 % 83 % 491,0 % 4491 % 82 %
Actions A-ACC (EUR) 11.04.2018 11.04.2018 3,4 % 25% 49,1 % 51,3 % 83 % 52,4 % 54,6 % 8,7 %
Actions A-ACC (HKD) 27.10.2021 27.10.2021 8,4 % 21 % - - - -145 % 85% 99 %
Actions A-ACC (HUF) 20.08.2015 20.08.2015 19 % 38 % 771 % 80,1 % 121 % 17,8 % 109,9 % 10,6 %
Actions A-ACC (SGD) (SGD/USD hedged) 22.06.2022 22.06.2022 - - - - - 21,7 % 7,6 % -
Actions D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 2,9 % 25% 45,5 % 51,3 % 78 % 743 % 71,2 % 82 %
Actions D-ACC (EUR) (hedged) 04.05.2016 04.05.2016 31% 0,1% 26,2 % 32,0 % 4,8 % 58,1 % 56,0 % 6,8 %
Actions E-ACC (EUR) 07.11.2012 07.11.2012 2,7 % 25% 43,7 % 51,3 % 75% 166,9 % 186,7 % 98 %
Actions E-ACC (EUR) (hedged) 07.11.2012 07.11.2012 2,8 % 0,1% 24,6 % 32,0 % 45% 1219 % 141,6 % 79 %
Actions I-ACC (USD) 12.01.2022 12.01.2022 9,5 % 21 % - - - 11,0 % -110% 8,6 %
Actions -ACC (GBP) 09.02.2022 09.02.2022 9,3 % 1,9 % - - - 0,3 % -15% 0,2 %
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 9.2 % 1,9 % 55,5 % 51,5 % 92 % 1759 % 148,9 % 11,7 %
Actions Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 4,3 % 25% 55,6 % 51,3 % 93 % 175,7 % 143,0 % 1,1%
Actions Y (GBP) 05.10.2015 05.10.2015 9.2 % 1,9 % 55,6 % 51,5 % 92 % 137,5 % 110,3 % 121 %
Actions Y-ACC (USD) 05.10.2015 05.10.2015 9,3 % 21 % 42,4 % 38,3 % 73% 95,1 % 741 % 92 %
Actions Y-ACC (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 4,3 % 25% 55,6 % 51,3 % 92 % 401,9 % 352,6 % 11,3%
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 12.01.2022 12.01.2022 4,4 % 0,1% - - - 129 % 11,3 % -10,1 %

* Indice de comparaison : FTSE Global Consumer Sectors w/ 5 % modified cap weighting jusqu’au 1°" octobre 2006. MSCI ACWI Consumer Discretionary + Staples Index (Net) jusqu’au 1°" octobre 2021.

Depuis cette date, I'indice est MSCI ACWI Index (Net).

Indice de comparaison couvert en EUR : MSCI ACWI Consumer discretionary + staples index (Net) hedged jusqu’au 1¢" octobre 2021. Depuis cette date, I'indice est MSCI ACWI Index (Net) Hedged

to EUR.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 126 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice considéré, les actions internationales ont progressé (en
dollars US). Les marchés ont été caractérisés par une volatilité accrue et de
brusques changements de préférences sectorielles et stylistiques alors que les
investisseurs tentaient de composer avec les risques de récession persistants, des
décennies d'inflation élevée, les hausses agressives des taux d'intérét par les
banques centrales, la crise énergétique en Europe, la relance budgétaire non
financée du gouvernement britannique et plus récemment la crise bancaire aux
Etats-Unis. Le secteur bancaire a traversé une période de volatilité marquée,
alors que les faillites de Silicon Valley Bank (SVB) et de Signature Bank, suivies
par d’autres bouleversements dans les secteurs financiers américain et européen,
ont provoqué un déclin brutal des marchés pendant la premiére quinzaine de
mars.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a généré des rendements positifs et
devancé l'indice. La sélection des actions dans les secteurs de la finance et de
la santé a amélioré les gains, tandis que la consommation non essentielle et les
technologies de l'information ont représenté des sources de faiblesse. La
participation dans le géant de I'e-commerce Amazon.com a chuté en raison de
la hausse des taux d'intérét, de résultats trimestriels décevants et de perspectives
maussades au vu de I'augmentation des colts. La sous-exposition a Apple a
freiné les gains relatifs alors que son action progressait dans |'attente de sa
participation au secteur en expansion rapide de la réalité augmentée. L'action

Sustainable Demographics Fund ®

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Microsoft 81 153 227 7,21
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton 52 346 174 4,65
L'Oreal 44 401 945 3,94
Amazon.com 40 655 270 3,61
Sonova Holding (B) 40 267 041 3,58
Boston Scientific 38 836 608 3,45
EssilorLuxottica 38 186 213 3,39
Thermo Fisher Scientific 35 051 898 3,11
Stryker 34 740 775 3,09
Taiwan Semiconductor Manufacturing 33732 163 3,00

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

du conglomérat du luxe LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton a augmenté en raison Actif net
de son chiffre d'affaires impressionnant au quatriéme trimestre et de ses résultats (%)
pour I'gxgrcice f’incnl'nciier annugl 2022.[ Le géant dgs produits cosmétiques L'Oréal Etats-Unis 44,17
a profité de l'optimisme déclenché par la réouverture de la Chine et le
ralentissement anticipé des hausses des taux d'intérét de la Réserve fédérale France 14,98
américaine. Irlande 7,95
Japon 5,11
Le Compartiment reste bien équilibré et diversifi¢, affichant un positionnement - -
intéressant qui devrait profiter du théme des tendances démographiques a long Province de Taiwan 4,55
terme. Le positionnement sectoriel est aligné sur la croissance d'origine Royaume-Uni 4,14
démographique afin de tirer parti de certains facteurs comme l'allongement de -
I'espérance de vie, un meilleur niveau de vie qui découle de I'expansion du Suisse 3,58
patrimoine de la classe moyenne en particulier sur les marchés émergents, et Inde 2,96
une augmentation du nombre d’habitants en accord avec la croissance — — - — -
prévisionnelle de la population. Le Compartiment est fortement exposé & la Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 2,35
santé, a la consommation non essentielle et aux technologies de I'information. Pays-Bas 1,79
Espagne 1,50
Israél 1,40
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions IDnmemdi' Pgdor:'r:::gce d'Actions In:"i?, d'Actions In:clt-:\* d'Actions d'Actions In:clt-:\* d'Actions
anceme! apa v cumulée cumule cumulée cumule annualisée cumulée cumule annualisée
Actions A-ACC (USD) 14.03.2012 14.03.2012 23 % 21 % 34,5 % 40,4 % 61% 162,5 % 144,0 % 91 %
Actions A (EUR) 14.11.2018 14.11.2018 2,3 % 25% - - - 49,0 % 49,9 % 9,4 %
Actions A-ACC (HUF) 05.10.2015 05.10.2015 38 % 38 % 74,6 % 82,9 % 11,8 % 116,4 % 131,4 % 10,7 %
Actions A-ACC (SGD) 28.03.2018 28.03.2018 1,3% 1,4 % 35,0 % 41,5 % 62 % 39,2 % 451 % 6,7 %
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 12.04.2012 12.04.2012 08 % 0,1% 295 % 33,6 % 53 % 153,7 % 140,1 % 8,8 %
Actions A-ACC (CZK) (CZK/USD hedged) 13.03.2019 13.03.2019 39 % 21 % - - - 32,5 % 39,2 % 70%
Actions A-ACC (PLN) (PLN/USD hedged) 09.12.2020 09.12.2020 4,6 % 4,6 % - - - 0,7 % 221 % 03%
Actions A-ACC (SGD) (SGD/USD hedged) 28.03.2018 28.03.2018 1,2 % 21 % 29,3 % 40,4 % 53% 31,6 % 42,4 % 55%
Actions D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 28 % 25% 43,3 % 53,7 % 75% 79,4 % 95,6 % 8,7 %
Actions E-ACC (EUR) (hedged) 07.11.2012 07.11.2012 1,6 % 0,1% 24,7 % 33,6 % 45 % 126,9 % 1370 % 8,1%
Actions I-ACC (USD) 13.03.2019 13.03.2019 3,4 % 21 % - - - 40,4 % 39,2 % 8,6 %
Actions Y-ACC (USD) 14.03.2012 14.03.2012 32% 21 % 40,3 % 40,4 % 70% 187,1 % 144,0 % 99 %
Actions Y-ACC (GBP) 14.03.2012 14.03.2012 31 % 1,9 % 53,0 % 53,9 % 89 % 256,4 % 204,6 % 121 %
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 12.04.2012 12.04.2012 0,1% 0,1% 34,8 % 33,6 % 62 % 1771 % 140,1 % 9,7 %

* Indice de comparaison : MSCI ACWI Index (Net).

Indice de comparaison couvert en EUR : conversion couverte en EUR ; MSCI ACWI Index (Net) Hedged to EUR.

Indice de comparaison couvert SGD/USD : conversion couverte SGD/USD ; MSCI ACW N USD Tran-83240.

Indice de comparaison couvert CZK/USD : conversion couverte CZK/USD ; MSCI ACW N USD Tran-14703.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 535 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice considéré, les marchés émergents ont brutalement chuté
a cause de plusieurs facteurs, y compris les tensions géopolitiques constantes,
I'impact continu de la pandémie de COVID-19 et la hausse de linflation. Les
marchés ont souffert lorsque la Réserve fédérale américaine (la Fed) a signalé
un durcissement des conditions financiéres avant d’augmenter résolument les
taux pour maitriser I'inflation. Les banques centrales des marchés émergents ont
également réagi trés tot et durci leurs politiques monétaires de facon agressive,
lorsque l'inflation a largement dépassé leurs objectifs respectifs, exacerbée par
la guerre en Ukraine, ce qui a conduit & une flambée des prix des denrées
alimentaires et de I'énergie. Pendant la deuxiéme moitié de I'exercice considéré,
les marchés se sont quelque peu renforcés, soutenus par la réouverture
économique de la Chine, bien qu'un environnement plus sensible au risque ait
émergé a partir du mois de mars en réaction & la tourmente qui a soufflé sur le
secteur bancaire des marchés développés.

Le Compartiment a dégagé des rendements négatifs, mais il a devancé l'indice
de comparaison pendant I'exercice annuel. Au niveau sectoriel, I'excellente
sélection des actions dans le secteur financier a constitué la meilleure
contribution & la performance. Dans ce domaine, HDFC Bank, AIA Group et Bank
Central Asia ont compté parmi les meilleures contributions aux rendements. En
revanche, la mauvaise sélection des actions chinoises a freiné la performance.
Dans ce pays, China Mengniu Dairy, Zhongsheng Group Holdings, Beijing

Sustainable Emerging Markets Equity Fund @

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Taiwan Semiconductor Manufacturing 120 793 116 7,87
HDFC Bank 77 080 272 5,02
China Mengniu Dairy 67 488 400 4,40
AIA Group 67 159 063 4,37
Bank Central Asia 63 325722 4,12
Li Ning 60 863 448 3,96
Samsung Electronics 49 493 282 3,22
Chailease Holding 46 869 559 3,05
SK Hynix 44 618 076 2,91
Zhongsheng Group Holdings 43 774 182 2,85

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Oriental Yuhong et Tencent ont subi des pressions. Actif ?;;
0
Inde 19,20
Au cours de I'exercice, les gestionnaires se sont encore attachés a identifier et a - -
détenir des sociétés bien gérées aux profils de rendements intéressants, qui Province de Taiwan 16,93
représentent des opportunités de réinvestissement croissant et affichent des Chine 15,44
valorisations avec une marge de sécurité adéquate en termes de flux de — — - — -
trésorerie disponible. Concernant les technologies de I'information (IT) qui sont Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 10,89
la surpondération sectorielle la plus marquée du Compartiment, les leaders de Afrique du Sud 6,61
I'industrie du matériel électronique comme Taiwan Semiconductor Manufacturing, -
SK Hynix et Samsung Electronics ont représenté les positions privilégiées. Dans le Corée 6,13
secteur industriel, le Compartiment est fortement exposé a la société de leasing Brésil 5,53
d’avions BOC Aviation. Dans l'aréne financiére, AIA Group reste l'une des
positions les plus convaincantes du portefeuille. Le Compartiment est toujours Irlande 4,82
sous-pondéré sur le secteur des matériaux, ne s’intéressant qu’au cuivre par le Indonésie 4,12
biais de participations dans First Quantum Minerals et Southern Copper. -
Mexique 4,03
Singapour 2,61
Pays-Bas 1,89
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions IuDrgfmdeem Pgrk:::!a;ce d'Actions clnnfl‘iz* d'Actions clnn(:“iz" d'Actions d'Actions clnn(:“iz" d'Actions
partir du cumulée umu cumulée umu annualisée cumulée umu annualisée
Actions A (USD) 29.09.2014 29.09.2014 -6,1% -6,5% 11,4 % 5,1 % 22% 47,4 % 18,3 % 4,6 %
Actions A (EUR) 29.09.2014 29.09.2014 -10,4 % -10,7 % 21,8 % 3,8 % 4,0 % 68,8 % 36,0 % 6,3 %
Actions A-ACC (USD) 29.09.2014 29.09.2014 6,1% 6,5% 1,3% 5,1% 2,2% 47,3 % 183 % 4,6 %
Actions | (USD) 26.01.2022 26.01.2022 5,2 % 6,5% - - - 191 % -16,5 % -15,6 %
Actions | (GBP) 26.08.2020 26.08.2020 5,8 % -6,6 % - - - 3,6% 2,6 % 1,3%
Actions -ACC (USD) 29.09.2014 29.09.2014 5,2 % 6,5% 171 % 5,1% 32% 60,8 % 183 % 57 %
Actions I-ACC (EUR) 13.04.2022 13.04.2022 9,5 % -10,7 % - - - -10,1 % -11,6 % 9.7 %
Actions I-ACC (GBP) 23.06.2021 23.06.2021 5,3 % 6,6 % - - - 138 % 16,3 % 7,7 %
Actions I-ACC (CHF) (CHF/USD hedged) 13.04.2022 13.04.2022 9.1% -14,3 % - - - 12,6 % -14,3 % 12,1 %
Actions R-ACC (USD) 22.02.2023 22.02.2023 - - - -1,1% 0,0 -
Actions R-ACC (EUR) 12.04.2023 12.04.2023 - - - - -1,9% 21% -
Actions R-GDIST (GBP) 27.03.2019 27.03.2019 5,0 % -6,6 % - - - 31,9 % 8,6 % 7,0 %
Actions W (GBP) 23.01.2019 23.01.2019 5,5 % -6,6 % - - - 33,2 % 11,2 % 6,9 %
Actions Y (EUR) 08.07.2020 08.07.2020 9,7 % -10,7 % - - - 8,8 % 0,1% 31%
Actions Y-ACC (USD) 29.09.2014 29.09.2014 5,3 % -6,5 % 16,2 % 5,1% 31% 58,2 % 18,3 % 55%
Actions Y-ACC (HUF) 27.11.2019 27.11.2019 -11,0 % 11,9 % - - - 18,2 % 11,1 % 5,0 %

* Indice de comparaison : MSCI Emerging Markets Index (Net).

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 5 MILLIONS USD
Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice considéré, les marchés émergents ont brutalement chuté
a cause de plusieurs facteurs, y compris les tensions géopolitiques constantes,
I'impact continu de la pandémie de COVID-19 et la hausse de linflation. Les
marchés ont souffert lorsque la Réserve fédérale américaine (la Fed) a signalé
un durcissement des conditions financiéres avant d’augmenter résolument les
taux pour maitriser I'inflation. Les banques centrales des marchés émergents ont
également réagi trés tot et durci leurs politiques monétaires de facon agressive,
lorsque l'inflation a largement dépassé leurs objectifs respectifs, exacerbée par
la guerre en Ukraine, ce qui a conduit & une flambée des prix des denrées
alimentaires et de I'énergie. Pendant la deuxiéme moitié de I'exercice considéré,
les marchés ont légérement récupéré, bien que I'aversion au risque ait fait son
retour & partir de mars en réaction & la tourmente qui a soufflé sur le secteur
bancaire des marchés développés.

Depuis son lancement le 1° février 2023, le Compartiment a été devancé par
I'indice de comparaison. Le Compartiment est surpondéré sur le secteur financier,
ce qui se traduit par une exposition aux banques du secteur privé indien comme
HDFC Bank ADR et ICICI Bank ADR, ainsi qu’'a la plateforme d’e-commerce et de
paiement Kaspi au Kazakhstan. Les gestionnaires sont également surpondérés
sur les technologies de l'information. Les principales positions regroupent les
sociétés sud-coréennes Samsung Electronics et SK Hynix, et I'acteur indien HCL
Technologies. Dans |'univers de la consommation courante, qui représente la

Sustainable Emerging Markets Ex China Fund * 8

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) *)

Taiwan Semiconductor Manufacturing 424 983 8,74
Samsung Electronics 341706 7,02
HDFC Bank ADR 258 002 5,30
ICICI Bank ADR 217 636 4,47
SK Hynix 154 641 3,18
Walmart De Mexico 153 706 3,16
Mercadolibre 148 941 3,06
Kaspi KZ GDR 131 258 2,70
Chailease Holding 116 318 2,39
Bank Mandiri Persero 109 178 2,24

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

principale surpondération sectorielle du portefeuille, les gestionnaires Actif net
privilégient Walmart De Mexico, Universal Robina et Heineken Malaysia. Le (%)
Cqmportirqept Iest toujours sous-pondéré sur le secteur des matériaux, bien qu'il Inde 22,70
soit exposé a I'or par le biais de participations dans Lundin Gold et Endeavour
Mining, et au cuivre par I'intermédiaire de First Quantum Minerals. Province de Taiwan 16,59
Corée 15,33
Irlande 5,46
Brésil 5,38
Indonésie 4,49
Mexique 4,44
Uruguay 3,06
Thailande 2,86
Vietnam 2,83
Kazakhstan 2,70
Canada 2,30
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
P Ty e Date de Performance a Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie . . Catégorie
Categorle d’'Actions Jancement partir du d'Acll?lns d'Actl?lns d'Actllc_)n’s d'Actl?lns Indice cumulé* d'Act|9n§
annualisée
Actions A-ACC (USD) 01.02.2023 01.02.2023 - - - 32% 21 % -
Actions A-ACC (EUR) 01.02.2023 01.02.2023 - - - -4,3 % 32% -
Actions E-ACC (EUR) 01.02.2023 01.02.2023 - - - -4,4 % 32% -
Actions I-ACC (USD) 01.02.2023 01.02.2023 - - - -3,0% 21% -
Actions I-ACC (EUR) 01.02.2023 01.02.2023 - - - -4,0 % 32% -
Actions I-ACC (GBP) 01.02.2023 01.02.2023 - - - 5,1% -4,0 % -
Actions W-ACC (GBP) 01.02.2023 01.02.2023 - - - 5,1% -4,0 % -
Actions Y-ACC (USD) 01.02.2023 01.02.2023 - - - -3,0% 21% -
Actions Y-ACC (EUR) 01.02.2023 01.02.2023 - - - 4,1 % 3,2% -

* Indice de comparaison : MSCI Emerging Markets ex-China (Net) Index.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 260 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice annuel considéré, les actions européennes ont progressé.
Au début de I'exercice, les craintes grandissantes soulevées par l'inflation ont
incité la plupart des grandes banques centrales & durcir davantage leur
politique. La crise géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue
toujours un frein. Sur un plan plus favorable, la crise énergétique anticipée ne
s’est pas concrétisée au début de I'année 2023, en raison d’'une chute des prix
du gaz naturel dans le cadre d'un hiver plus doux. En mars, les faillites de Silicon
Valley Bank et de Signature Bank aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse
en Europe ont fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire.
En dépit de ces craintes, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des
sociétés, la poursuite de la réouverture économique en Chine et une nouvelle
réduction de l'inflation globale aux Etats-Unis.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a généré des rendements positifs, mais
il a été devancé par l'indice, essentiellement & cause d’une sous-pondération sur
les industries et d'une surexposition & la santé. La sélection des actions dans les
secteurs des services de communication, de I'énergie, des matériaux, des
industries et des technologies de Iinformation a également affaibli les
rendements. Toutefois, I'excellente sélection dans les secteurs des services
publics et de la consommation courante a augmenté la valeur du portefeuille,
tandis que la surexposition & la consommation non essentielle a été source de
rendements. Au niveau des actions, le conglomérat mondial de nutrition et de

Sustainable Europe Equity Fund @

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) %)

Nestle 15 628 756 6,01
Roche Holding 13 647 034 5,25
Novartis 12 230 859 4,71
Unilever 11292 357 4,35
AXA 10 170 339 3,91
Danone 9 973 180 3,84
ASML Holding 9 008 824 3,47
LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton 8 988 380 3,46
RELX 8619 712 3,32
Air Liquide 7 691 383 2,96

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

matériaux, DSM, a pesé sur les rendements alors qu'une compression des Actif net
chaines d’approvisionnement mondiales a affaibli les volumes dans toutes ses (%)
divisions. Une partie de ces pertes a été compensée par Ie§ participations dans France 25,27
le secteur de la consommation non essentielle, telles qu'inditex, LVMH Moet
Hennessy Louis Vuitton et Zalando. Suisse 23,10
Royaume-Uni 14,22
Le Compartiment exploite les capacités de recherche différenciées et les Allemagne 10,30
meilleures idées des analystes de Fidelity pour créer un portefeuille concentré
qui promeut des caractéristiques durables avec un risque élevé spécifique & Pays-Bas 555
chaque action, dans le but de générer des rendements excédentaires constants. Suede 4,72
L'analyse des investissements prend constamment en compte un large éventail -
de caractéristiques environnementales et sociales. Dans I'ensemble, le Finlande 4,07
positionnement sectoriel du Compartiment est neutre, avec des surpondérations Espagne 3,50
sur la santé et les technologies de I'information, et des sous-pondérations sur la -
finance et la consommation non essentielle. Autriche 322
Italie 2,80
Belgique 2,38
Norvege 0,84
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions | GD;::eemd;' P;ric:'::?gze d'Actions CIJ':L?Z, d'Actions CIJ'I:LCIZ* d'Actions d'Actions C'[::"jz* d'Actions
P cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A (EUR) 30.09.1998 30.09.1998 2,6 % 71% 132 % 32,6 % 2,5% 192,1 % 221,8 % 45 %
Actions A-ACC (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 2,6 % 71% 131 % 32,6 % 2,5% 74,8 % 102,9 % 3,4 %
Actions A-ACC (CZK) (hedged) 05.11.2013 05.11.2013 9.3 % 143 % 24,4 % 45,6 % 45 % 53,0 % 102,2 % 4,6 %
Actions A-ACC (USD) (hedged) 10.01.2014 10.01.2014 6,7 % 115% 26,7% 49,2 % 4,8 % 60,1 % 1119 % 52 %
Actions D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 21 % 71% 10,4 % 32,6 % 2,0 % 233 % 67,5 % 30%
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 18 % 71% 9,0 % 32,6 % 1,7 % 275% 77,6 % 11%
Actions | (EUR) 03.06.2016 03.06.2016 3,6 % 71% 19,4 % 32,6 % 3,6 % 38,0 % 67,2 % 48 %
Actions I-ACC (EUR) 25.09.2019 25.09.2019 3,6 % 71% - - - 14,8 % 31,7 % 39%
Actions W (GBP) 09.02.2022 09.02.2022 8,4 % 19% - - - 2,2% 7.2 % 18 %
Actions Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 35% 71% 18,0 % 32,6 % 3,4 % 57,5 % 93,6 % 4,8 %
Actions Y (SGD) 05.10.2015 05.10.2015 4,6 % 8,2 % 8,6 % 221 % 1,7 % 18,8 % 51,5 % 2,3%
Actions Y-ACC (EUR) 17.03.2008 17.03.2008 35% 71% 18,1 % 32,6 % 3,4 % 100,3 % 106,6 % 4,7 %

* Indice de comparaison : MSCI EMU (Net) jusqu’au 27 octobre 2021. Depuis cette date, I'indice est MSCI Europe Index (Net).

Indice de comparaison couvert en CZK : MSCI Europe Index (Net) hedged to CZK.
Indice de comparaison couvert en USD : MSCI Europe Index (Net) hedged to USD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 123 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Au cours de l'exercice annuel considéré, les actions des petites sociétés
européennes ont grimpé (en dollars US), mais leurs rendements en euros se sont
avérés négatifs. Au début de I'exercice, les craintes grandissantes soulevées par
I'inflation ont incité la plupart des grandes banques centrales a durcir davantage
leur politique. La crise géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue
toujours un frein. Sur un plan plus favorable, la crise énergétique anticipée ne
s'est pas concrétisée au début de I'année 2023, en raison d’'une chute des prix
du gaz naturel dans le cadre d'un hiver plus doux. En mars, les faillites de Silicon
Valley Bank et de Signature Bank aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse
en Europe ont fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire.
En dépit de ces craintes, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des
sociétés, la poursuite de la réouverture économique en Chine et une nouvelle
réduction de l'inflation globale aux Etats-Unis.

Au cours de lexercice considéré, le Compartiment a devancé lindice,
essentiellement gréce & un positionnement sectoriel favorable. La sous-
pondération sur I'immobilier et la surexposition & la consommation non
essentielle ont fortement augmenté la valeur du portefeuille. Les participations
dans les secteurs des industries et de la consommation ont également amélioré
les gains. La participation dans Vitesco Technologies a profité des révisions a la
hausse de plusieurs courtiers, tandis que Balfour Beatty a bien avancé apres
avoir publié des résultats solides pour le premier semestre 2022. En revanche, la

Sustainable European Smaller Companies Fund

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) *)

VZ Holding 2 440 994 1,99
Oakley Capital Investments Fund 2 313 697 1,89
Coats Group 2 101 968 1,71
Premier Foods 2 006 939 1,64
ASR Nederland 1948 216 1,59
RS GROUP 1827 620 1,49
Spectris 1795 268 1,46
AAK 1738723 1,42
Balfour Beatty 1733 312 1,41
Euronext 1717 855 1,40

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

surpondération sur la finance et les services de communication, ainsi que la Actif net
sélection des titres dans les secteurs de la santé et de la finance ont ralenti les (%)
gains. Media business Future Plc a représenté la position la plus préjudiciable & Royaume-Uni 3713
la performance. Son action a été déclassée au cours de |'exercice annuel 2022 !
en raison des craintes concernant I'état des marchés de la publicité numérique Allemagne 8,13
au vu du moral en berne des consommateurs. France 8,00
Pays-Bas 7,25
Les gestionnaires s’efforcent d'identifier les sociétés bien gérées qui génerent N
des liquidités et disposent d’une position dominante évidente sur le marché, d'un Suede 6,82
avantage compétitif pérenne et de bénéfices découlant d’'une forte croissance Irlande 6,56
des ventes. Cette approche est couplée & une analyse des criteres -
environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) au niveau des actions et Suisse 5.27
des secteurs en vue de sélectionner les sociétés qui ont les meilleures pratiques, Espagne 4,22
des notations ESG élevées et de faibles risques de controverse. Le Compartiment -
est surpondéré sur les services de communication, les matériaux et la finance, Autriche 3,29
tout en étant sous-pondéré sur les industries, I'immobilier et I'énergie. Norvege 3,15
ltalie 3,08
Bermudes 1,89
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions | aDn‘:leemd;' Pgric::‘r:::zze d'Actions CIJ':L?Z, d'Actions C:'I:LCIZ* d'Actions d'Actions cT.:Lch* d'Actions
P cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A-ACC (EUR) 10.02.2021 10.02.2021 -45% 5,8 % - - - 7,6 % 1,7 % 35%
Actions -ACC (EUR) 25.06.2014 25.06.2014 3,6 % 5,8 % 192 % 17,8 % 3,6% 88,8 % 792 % 74 %
Actions RA-ACC (EUR) 14.12.2022 14.12.2022 - - - - - 3,0% 38% -
Actions W-ACC (GBP) 10.02.2021 10.02.2021 0,7 % -15% - - - 5,7 % 15% 2,6 %
Actions Y-ACC (EUR) 10.02.2021 10.02.2021 3,7 % 5,8 % - - - 5,9 % 1,7 % 2,7 %

* Indice de comparaison : MSCI Europe Small Cap Index (Net).

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 473 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Les actions européennes ont progressé au cours de la période. A I'origine, les
craintes grandissantes soulevées par l'inflation ont entrainé des variations et des
rotations importantes entre les secteurs et les styles sur les marchés mondiaux.
La crise géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue toujours un
frein. Plus récemment, les faillites de Silicon Valley Bank et de Signature Bank
aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse en Europe ont fait craindre une
contagion plus étendue dans le secteur bancaire. Sur un plan plus favorable, la
crise énergétique anticipée ne s’est pas concrétisée au début de I'année 2023,
en raison d’une chute des prix du gaz naturel dans le cadre d’un hiver plus doux.
En outre, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des sociétés, la
poursuite de la réouverture économique en Chine et une nouvelle réduction de
l'inflation globale aux Etats-Unis.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a généré des rendements positifs, mais
il a été devancé par l'indice. La sélection des actions dans les secteurs des
services publics et de la consommation non essentielle a affaibli les rendements,
tandis que le positionnement sur les industries (surpondération), les services
publics (sous-pondération) et la finance (surpondération) a également apporté
une certaine faiblesse. La sélection des actions dans les secteurs de la finance,
de la santé et des technologies de l'information a augmenté la valeur du
portefeuille. Les opérateurs spécialisés dans les énergies renouvelables Neoen
et Solaria Energia ont chuté. L'inflation et les taux d'intérét élevés, couplés aux

Sustainable Eurozone Equity Fund @

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) (%)

LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton 35 084 751 7,41
SAP 29 430 622 6,22
ASML Holding 27 744 783 5,86
L'Oreal 24 729 499 5,22
Schneider Electric (FR) 24 669 633 5,21
BMW 19 768 729 4,18
RELX (NL) 15 364 423 3,25
EssilorLuxottica 15 280 933 3,23
Allianz 15 003 739 3,17
Kering 14 162 071 2,99

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

goulots d'étranglement de la chaine d'approvisionnement, ont perturbé les Actif net
projets éoliens et solaires, fait grimper les colts et soulevé des doutes quant a (%)
la création d'une valeur. En revanche, LVMH Moet Hennessy Louis Vuitton a France 3819
rebondi apres des résultats bien meilleurs que prévu pour I'exercice financier !
annuel 2022, ainsi que des perspectives encourageantes pour I'année en cours. Allemagne 28,17
Le constructeur automobile de luxe BMW a représenté une autre source de Pays-Bas 935
rendements.
Espagne 5,34
La réouverture de la Chine et les résultats supérieurs aux prévisions du premier Danemark 3,96
trimestre ont donné un nouvel élan au marché. Une diminution des craintes Royaume-Uni 3,88
concernant des pénuries énergétiques, une résorption des goulots -
d’étranglement de la chaine d’approvisionnement et une résilience continue du ltalie 3,61
marché de I'emploi devraient constituer des facteurs favorables. Les Finlande 2,71
gestionnaires de portefeuille restent axés sur les sociétés de croissance de -
qualité qui présentent des fondamentaux intéressants et des caractéristiques Suisse 113
environnementales, sociales et de gouvernance de qualité supérieure. En raison Luxembourg 1,02
de la sélection « bottom-up » des actions, le Compartiment est surpondéré sur les N
technologies de l'information, la consommation non essentielle et les industries. Suéde 0,79
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions Iqugfmdeem Pgrk:::!a;ce d'Actions clnn(:KiZ* d'Actions clnn(:“iz" d'Actions d'Actions clnn(:“iz" d'Actions
partir du cumulée umu cumulée umu annualisée cumulée umu annualisée
Actions A (EUR) 10.02.2021 10.02.2021 8,8 % 19% - - - 125 % 18,2 % 55%
Actions A-ACC (EUR) 12.12.2005 12.12.2005 8,8 % 11,9 % 43,0 % 34,4 % 74 % 127,8 % 1323 % 4,8 %
Actions A-ACC (HUF) 09.12.2020 09.12.2020 72 % 10,4 % - - - 22,7 % 28,6 % 89 %
Actions E-ACC (EUR) 12.12.2005 12.12.2005 8,0% 11,9 % 37,7 % 34,4 % 6,6 % 100,1 % 1323 % 41 %
Actions -ACC (EUR) 27.11.2019 27.11.2019 10,0 % 11,9 % - - - 28,3 % 21,3 % 75%
Actions W-ACC (GBP) 22.07.2020 22.07.2020 14,8 % 17,0 % - - - 24,2 % 27,2 % 8,1%
Actions X-ACC (EUR) 28.10.2020 28.10.2020 10,8 % 11,9 % - - - 42,9 % 45,3 % 153 %
Actions Y-ACC (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 9.7 % 11,9 % 49,2 % 34,4 % 83 % 95,9 % 82,1 % 4,4 %

* Indice de comparaison : MSCI Europe (Net) jusqu’au 29 octobre 2019. Depuis cette date, I'indice est MSCI EMU (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 237 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice considéré, les actions internationales ont progressé (en
dollars US). Les marchés ont été caractérisés par une volatilité accrue et de
brusques changements de préférences sectorielles et stylistiques alors que les
investisseurs tentaient de composer avec les risques de récession persistants, des
décennies d'inflation élevée, les hausses agressives des taux d'intérét par les
banques centrales, la crise énergétique en Europe, la relance budgétaire non
financée du gouvernement britannique et plus récemment la crise bancaire aux
Etats-Unis. Dans un tel climat, I'Europe a devancé les autres marchés régionaux.
D’un point de vue sectoriel, I'énergie a dégagé les meilleures performances,
aprés la hausse des prix du pétrole brut lorsque I'Organisation des pays
exportateurs de pétrole et ses alliés (OPEP+) ont annoncé subitement des baisses
de production de plus de 1 million de barils par jour, dans le but de stabiliser
les prix du pétrole a 80 dollars US le baril. Le secteur des matériaux est, quant a
lui, clairement resté a la traine.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice de
comparaison. La participation dans I'agence de voyages en ligne chinoise
Trip.com a rebondi car le gouvernement a assoupli ses mesures draconiennes
contre la COVID-19. Son action a progressé alors que le secteur des voyages et
des loisirs profitait de I'élimination des mesures de quarantaine et de contréle.
La participation dans Motorola Solutions a enregistré un rebond apres la
publication de résultats supérieurs aux prévisions pour le quatriéme trimestre. En

Sustainable Future Connectivity Fund * 2

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Sony 8241716 3,48
Motorola Solutions 8 000 411 3,38
Salesforce.com 7 428 597 3,14
VeriSign 7 412 801 3,13
Electronic Arts 7 224 873 3,05
PTC 7 125 515 3,01
Apple 7 090 534 3,00
Amadeus IT Group 6 754 998 2,85
Amdocs 6123 282 2,59
Alphabet 6 014 645 2,54

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

dépit des perturbations de la chaine d’approvisionnement, le chiffre d'affaires a Actif net
fortement grimpé et dépassé les projections de la société. La participation dans (%)
I}e fournisseulr de services de musique et de médias Spotify a progressé apres Etats-Unis 51,08
I'annonce d'une révision de la conception de son application, qui devrait
permettre de démarquer ce produit davantage, en mettant I'‘accent sur le Pays-Bas 7,67
multimédia, et de favoriser I'engagement d’un plus grand nombre d'utilisateurs. Chine 721
Cette société a également annoncé avoir dépassé les 500 millions d'utilisateurs !
actifs par mois. Irlande 6,55
Japon 4,28
La position dans le fabricant de composants de réseau Lumentum Holdings a Suede 4,10
glissé début avril, lorsqu’il a annoncé a I'avance que ses ventes trimestrielles de -
mars n'atteindraient pas les projections et les estimations consensuelles car I'un Royaume-Uni 3,67
de ses clients a soudainement réduit ses commandes pour cause de gestion France 3,18
d’inventaire. La participation dans le développeur de semi-conducteurs Marvell
Technology a chuté apres la publication de projections de revenus et de gains Espagne 285
inférieures aux attentes, principalement & cause dun ralentissement dans le Corée 2,25
segment des centres de données. La surpondération dans Ericsson a décu. En —
dépit de ses excellents résultats au premier trimestre, son action s'est repli¢e Brésil 1,99
aprés l'annonce d'un flux de trésorerie disponible inférieur aux prévisions Finlande 1,97
pour 2023 & cause des colts de restructuration et des projections moroses pour
le deuxieéme trimestre.
Le Compartiment investit dans les facilitateurs, les réseaux et les innovateurs,
essentiellement dans les secteurs des services de communication et des
technologies de I'information qui dynamisent les progrées de la connectivité future.
L'univers de la connectivité future durable a joui d'une croissance plus importante
que le marché dans son ensemble et le Compartiment cherche & investir dans
les sociétés dont le potentiel de croissance est bien supérieur a cet univers
thématique. Le Compartiment exploite ce theme grGce & une excellente
compréhension des technologies sous-jacentes, & de nouveaux modéles
d’entreprise et & une perspective d’investissement mondiale. L'orientation sur la
durabilité est une composante essentielle de ce processus, en particulier en
matiere d'éthique numérique.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
N Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d'Actions I Date det Perlor:'!azce a d'Actions  Indice cumulé*  d'Actions d'Actions d'Actions  Indice cumulé*  d'Actions
ancemen partir du cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A-ACC (USD) 28.10.2020  28.10.2020 94 % 21 % - - 12,4 % 22,9 % 5,1%
Actions A (EUR) 10.02.2021  10.02.2021 13,6 % 25% - - 228 % 10,2 % 11,0 %
Actions A-ACC (EUR) 11.12.2018  11.12.2018 13,6 % 25% - - 41,4 % 52,6 % 82%
Actions A-ACC (HUF) 09.12.2020  09.12.2020 -14,8 % 38 % - - -10,6 % 23,6 % 4,6 %
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 29.01.2021  29.01.2021 12,4 % 0,1% - - 252 % 62 % 121 %
Actions A-ACC (CZK) (CZK/USD hedged) 29.01.2021  29.01.2021 79 % 6,9 % - - 239 % 52 % 11,4 %
Actions A-ACC (PLN) (PLN/USD hedged)  29.01.2021  29.01.2021 71% -4,6 % - - 239 % 18,1 % 11,4 %
Actions A-ACC (SGD) (SGD/USD hedged) 22.09.2021  22.09.2021 -10,3 % -1,4 % - - 30,6 % 82% 20,4 %
Actions E-ACC (EUR) 13.05.2020  13.05.2020 14,1 % 25% - - 62 % 41,6 % 2,0 %
Actions -ACC (USD) 28.10.2020  28.10.2020 85% 2,1 % - - -10,0 % 22,9 % 4,1 %
Actions -ACC (EUR) 11.12.2018  11.12.2018 12,6 % 25% - - 47,9 % 52,6 % 93 %
Actions W-ACC (GBP) 27.02.2019  27.02.2019 8,7 % 1,9 % - - 41,1 % 49,5 % 8,6 %
Actions Y-ACC (USD) 28.10.2020  28.10.2020 8,6 % 2,1 % - - -105 % 22,9 % 4,3 %
Actions Y (EUR) 11.12.2018  11.12.2018 128 % 25% - - 46,9 % 52,6 % 92 %
Actions Y-ACC (EUR) 11.12.2018  11.12.2018 128 % 25% - - 46,8 % 52,6 % 91 %
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 29.01.2021  29.01.2021 11,6 % 0,1% - - 23,6 % 62 % 11,3 %

* Indice de comparaison : MSCI All Country World Communications Services (Net) jusqu'au 30 septembre 2019. Depuis cette date, I'indice est MSCI ACWI Index (Net).

Indice de comparaison couvert en EUR : MSCI ACWI Index (Net) Hedged to EUR.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 5 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Depuis le lancement du Compartiment, les actions internationales ont profité de
tendances favorables. Les investisseurs ont apprécié les résultats dynamiques
des sociétés, ce qui a déclenché une vaste reprise alors qu'ils oubliaient les
craintes de ralentissement de I'économie et la probabilité d'un durcissement
continu de la politique monétaire, que des données économiques moins
favorables laissaient présager.

Lancé le 26 avril 2023, le Compartiment investit dans les sociétés qui permettent
d’atteindre les objectifs de développement durable (ODD) des Nations unies. Ces
facilitateurs des ODD qui profitent des tendances structurelles de la croissance a
long terme permettent non seulement une amélioration des résultats réels, mais
également du rendement pour I'actionnaire.

L'équipe de gestion du portefeuille investit dans des activités de durée et de
changement (structurel et temporaire). Dans la catégorie de la durée,
I'orientation porte sur les sociétés disposant d’avantages concurrentiels pérennes
ou de facteurs de croissance favorables mais sous-estimés par le marché,
sachant que ce dernier ignore le potentiel de capitalisation de ces activités. La
catégorie des changements structurels comprend les sociétés dont les possibilités
d’amélioration au niveau de la qualité sous-jacente de I'activité par le biais d’'un
changement de portefeuille, d'un changement industriel, d'un changement de
direction ou d’un changement de stratégie sont sous-estimées par le marché. La

Sustainable Global Equity Fund *?

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Microsoft 258 563 5,09
NextEra Energy 224 925 4,42
UnitedHealth Group 176 790 3,48
SSE 175 802 3,46
Taiwan Semiconductor Manufacturing 163 455 3,22
Boston Scientific 150 503 2,96
Tetra Tech 135 305 2,66
RenaissanceRe Holdings 128 848 2,53
Bank Rakyat Indonesia Persero 127 291 2,50
Autoliv 124 404 2,45

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

catégorie des changements temporaires regroupe les sociétés de haute qualité Actif ?;;
dont la perception et les valorisations sont occultées par un événement a court 5
terme. Santé 22,96
Technologies de l'information 22,12
Industries 16,30
Finance 15,18
Services publics 10,81
Fonds de placement ouvert 8,90
Matériaux 4,03
Consommation non essentielle 3,45
Obligations indexées sur actions 3,02
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
N ég Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d'Actions Io[:;t:miil Perlt;r:::xzce a d'Actions d'Actions d'Actions d’Actions Indice cumulé* d'Actions
p v lé lé lisé C lé annualisée
Actions A-ACC (USD) 26.04.2023 26.04.2023 - - - 1,6 % 1.9% -
Actions A-ACC (EUR) 26.04.2023 26.04.2023 - - - 1,6 % 20% -
Actions A-ACC (SGD) (SGD/USD hedged)  26.04.2023 26.04.2023 - - - 1,6 % 1.9% -
Actions E-ACC (EUR) 26.04.2023 26.04.2023 - - - 1,6 % 20% -
Actions I-ACC (USD) 26.04.2023 26.04.2023 - - - 1,6 % 1.9% -
Actions I-ACC (EUR) 26.04.2023 26.04.2023 - - - 1,6 % 2,0% -
Actions I-ACC (GBP) 26.04.2023 26.04.2023 - - - 0,7 % 1.1% -
Actions W-ACC (GBP) 26.04.2023 26.04.2023 - - - 0,7 % 1.1% -
Actions Y-ACC (USD) 26.04.2023 26.04.2023 - - - 1,6 % 1.9% -
Actions Y-ACC (EUR) 26.04.2023 26.04.2023 - - - 1,6 % 20% -

* Indice de comparaison : MSCI AC World (Net).
Indice de comparaison : MSCI ACWI (Net) USD Cross Hedged to SGD

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.

64




Fidelity
Funds

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 648 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice considéré, les actions internationales ont progressé (en
dollars US). Les marchés ont été caractérisés par une volatilité accrue et de
brusques changements de préférences sectorielles et stylistiques alors que les
investisseurs tentaient de composer avec les risques de récession persistants, des
décennies d'inflation élevée, les hausses agressives des taux d'intérét par les
banques centrales, la crise énergétique en Europe, la relance budgétaire non
financée du gouvernement britannique et plus récemment la crise bancaire aux
Etats-Unis. Le secteur bancaire a traversé une période de volatilité marquée,
alors que les faillites de Silicon Valley Bank (SVB) et de Signature Bank, suivies
par d’autres bouleversements dans les secteurs financiers américain et européen,
ont provoqué un déclin brutal des marchés pendant la premiére quinzaine de
mars.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a généré des rendements négatifs et a
été dépassé par son indice. La sélection des actions dans le secteur de la
biotechnologie et la surexposition aux outils et services des sciences de la vie
ont affaibli les rendements, tandis que la sélection dans le segment de
I'équipement et des fournitures médicales a augmenté la valeur du portefeuille.
Alors qu’ICON et IQVIA, des organismes de recherche sous contrat (ORC), ont
déclaré un bénéfice par action supérieur aux prévisions consensuelles pour le
premier trimestre et réitéré leurs projections pour I'exercice annuel, leurs actions
se sont repliées face aux craintes suscitées par leurs ratios commandes

Sustainable Global Health Care Fund 8

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) (%)

UnitedHealth Group 150 357 059 9,13
Roche Holding 106 074 998 6,44
Thermo Fisher Scientific 96 941 516 5,88
Stryker 88 312 557 5,36
AbbVie 74 561 228 4,53
Boston Scientific 73 568 691 4,47
Elevance Health 72 366 196 4,39
Sonova Holding (B) 72 143 493 4,38
Novo Nordisk (B) (DK) 68 606 934 4,16
Danaher 67 193 257 4,08

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

nettes/livraisons et le financement de la biotech. La participation dans Stryker a Actif net
rebondi apres la publication de gains supérieurs aux prévisions consensuelles (%)
pour le quatrieme trimestre, favorisés par une certaine solidité sur tous ses Etats-Unis 6021
segments. L'action de Boston Scientific a grimpé gréce & une croissance !
organique solide au quatriéme trimestre, avec des résultats supérieurs dans la Suisse 13,84
plupart des divisions. Royaume-Uni 7,53
Irlande 6,47
Le Compartiment investit dans des sociétés de bonne qualité, bien placées pour
profiter des moteurs de croissance structurelle & long terme de l'univers de la Danemark 581
santé, a savoir le vieillissement de la population et les besoins sanitaires accrus. France 4,68
Les compagnies de la santé sont souvent défensives par nature car, méme en
période de volatilité et d'incertitude, la demande en médicaments et en Allemagne 1,21
procédures médicales ne change pas. Etant donné ses opportunités de Chine 0,20
croissance intéressantes, le Compartiment maintient une surpondération sur le
sous-secteur des outils et services des sciences de la vie, mais il sélectionne Japon 0,09
soigneusement les titres pharmaceutiques et sous-pondére ce secteur.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice ? 9 Indice 9
Catégorie d'Actions N : d'Actions - d'Actions o d'Actions d'Actions " d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (EUR) 01.09.2000 01.09.2000 55% 04 % 67,5 % 76,3 % 10,9 % 214,3 % 3149 % 52 %
Actions A (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 1,2% 41 % 67,3 % 76,5 % 10,8 % 338,4 % 474,2 % 6,8 %
Actions A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 55% 04 % 67,6 % 76,3 % 10,9 % 301,3 % 367,3 % 8,7 %
Actions A-ACC (HUF) 20.08.2015 20.08.2015 6,9 % -1.8% 98,9 % 109,8 % 14,7 % 87,5 % 110,4 % 85%
Actions A-ACC (USD) 27.03.2013 27.03.2013 -1,0% 42 % 53,2 % 61,1 % 89 % 145,2 % 1719 % 93 %
Actions B-ACC (USD) 26.10.2022 26.10.2022 - - - - - 4,0 % 70% -
Actions D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 -6,0% 04 % 63,4 % 76,3 % 103 % 75,7 % 96,9 % 8,4 %
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 6,2 % 04 % 61,3 % 76,3 % 10,0 % 166,6 % 311,8 % 4,4 %
Actions I-ACC (EUR) 23.08.2017 23.08.2017 4,6 % 04 % 76,2 % 76,3 % 12,0 % 83,2 % 81,3 % 1,2 %
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 03% 41 % 74,7 % 76,5 % 11,8 % 175,6 % 179,6 % 1,7 %
Actions Y (EUR) 25.09.2013 25.09.2013 4,7 % 04 % 74,8 % 76,3 % 11,8 % 196,0 % 201,6 % 120 %
Actions Y-ACC (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 4,7 % 04 % 74,8 % 76,3 % 11,8 % 430,5 % 485,4 % 1,7 %
Actions Y-ACC (USD) 13.11.2019 13.11.2019 02% 42 % - - - 31,9 % 38,1 % 83 %

* Indice de comparaison : FTSE Global Health & Pharmaceuticals Index (5% Capped) jusqu'au 29/09/2006. Depuis cette date, I'indice est MSCI AC World Health Care Index (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Sustainable Japan Equity Fund 8

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 48 678 MILLIONS JPY

Analyse du Gestionnaire

Les actions japonaises ont progressé au cours de l'exercice. Toutefois, la
progression des prix des actions a été limitée par les risques d'inflation
grandissants ainsi que par une hausse des taux d‘intérét qui ont pesé sur les prix
des actions. En mars 2023, les retombées potentiellement étendues de la faillite
des banques américaines Silicon Valley Bank (SVB) et Signature Bank, ainsi que
du préteur suisse en difficulté Credit Suisse, ont découragé les investisseurs.
Confrontée & une montée des pressions sur les prix, la Réserve fédérale
américaine (la Fed) a réagi par une série de hausses des taux d'intérét, ce qui
a entrainé une dépréciation brutale du yen face au dollar US. Par conséquent, le
ministere des finances japonais est intervenu sur le marché monétaire en
septembre, pour la premiere fois depuis 1998. Auparavant, les prix des actions
ont grimpé grdce & une excellente dynamique des gains et & des événements
politiques intérieurs. Les signes d'un pic de l'inflation aux Etats-Unis et la reprise
anticipée de I'économie chinoise ont également participé & améliorer la
confiance. Toutefois, la politique plus ferme de la Fed et la décision inattendue
de la Banque du Japon d’ajuster sa politique de contréle de la courbe de
rendements pendant la derniére partie de I'exercice ont entrainé une chute
brutale du prix des actions. Au niveau sectoriel, la finance, la consommation
courante et les industries ont enregistré les meilleurs résultats. En revanche, les
sociétés immobiliéres et les prestataires de services de communication ont
généré les pires résultats en dépit de leurs rendements positifs.

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(IPY) (%)

ITOCHU 2 886 885 734 5,93
Tokio Marine Holdings 2 199 542 874 4,52
Hitachi 1768 200 964 3,63
Shin-Etsu Chemical 1610 859 413 3,31
Astellas Pharmaceutical 1513 938 855 3,11
Sony 1421 599 890 2,92
Nomura Research Institute 1417 866 877 2,91
Shimadzu 1 406 604 390 2,89
Yakult Honsha 1398 787 587 2,87
Denso 1359 413 764 2,79

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

Au cours de I'exercice annuel, le Compartiment a été devancé par l'indice de Actif net
comparaison. La sous-pondération sur le secteur bancaire a représenté le frein (%)
le plus important a la perfolrmance relative. La sélection des actions Technologies de I'information 18,83
technologiques a également pesé sur les rendements. En revanche, la sélection
des actions individuelles dans le secteur alimentaire a augmenté la valeur du Consommation non essentielle 18,49
portefc—;-uillle. Les prix des actions phorcheyt_iqugs sont restés en decd du malrché Industries 18,13
malgré l'absence de changement significatif des fondamentaux. Il s'agit
principalement d'une rotation vers les titres de début de cycle. Dans cet Finance 11,76
eny_iror)n_ement, ‘Iu participation dans Nipppn Shinyakt_J a compté parmi les plus Santé 9,75
préjudiciables & la performance. Toutefois, son action semble toujours sous- -
évaluée par rapport a la filiere de produits solide de cette société, et devrait Consommation courante 9,67
étre plus performante face & l'incertitude économique accrue. La participation Matériaux 8,60
dans le fournisseur de services informatiques Nomura Research Institute a souffert - -
de l'impact sur ses gains d’'une hausse des colts & I'étranger, ainsi que des Services publics 1,81
facteurs défavorables pour I'équilibre offre/demande. Toutefois, le niveau des
commandes est toujours solide concernant ses principales activités domestiques,
avec en téte le segment des plateformes financieres. Dans le secteur industriel,
les commandes s‘améliorent également. Les participations en actions de
consommation dans le secteur des aliments et des ventes au détail ont augmenté
la valeur du portefeuille. Citons par exemple Ajinomoto, Yakult Honsha et Fast
Retailing.
Le Compartiment vise les sociétés de croissance durable qui présentent
d’excellentes caractéristiques environnementales, sociales et de gouvernance
(ESG). Le gestionnaire de portefeuille utilise une analyse « bottom-up » pour
sélectionner des sociétés de qualité affichant une forte croissance pérenne, des
rendements supérieurs & la moyenne et des bilans solides. Ceci est couplé & une
analyse ESG au niveau des actions et au niveau sectoriel pour sélectionner les
sociétés qui adoptent les meilleures pratiques et un développement durable, et
affichent des notations ESG élevées et de faibles risques de controverse. Il s'agit
d’une approche basée sur la recherche qui tire parti de la recherche interne de
Fidelity sur les fondamentaux et les criteres ESG.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie : Catégorie : Catégorie Catégorie : Catégorie
Catégorie d'Actions Iala\z‘:mdeit Pgrk::rr:!ugce d'Actions clnn(:KiZ* d'Actions clnn(:l‘iz" d'Actions d'Actions clnn(:l‘iz" d'Actions
partir du cumulée umu cumulée umu annualisée cumulée umu annualisée
Actions A (JPY) 01.10.1990 01.10.1990 62 % 11,3 % 37,3 % 30,7 % 6,6 % 12,7 % 121,7 % 2,3%
Actions A (EUR) 16.02.2004 16.02.2004 3,2 % 1,2 % 20,8 % 15,0 % 3,8 % 70,2 % 159,1 % 2,8 %
Actions A (SGD) 15.05.2006 15.05.2006 2,2 % 2,4 % 11,0 % 5,9 % 21 % -19,0 % 192 % 1,2%
Actions A-ACC (EUR) 03.07.2006 03.07.2006 3,2 % 1,2 % 20,7 % 15,0 % 3.8 % 24,7 % 80,0 % 1,3%
Actions A-ACC (USD) (hedged) 10.01.2014 10.01.2014 9.9 % 16,0 % 48,6 % 43,1 % 8,2 % 86,3 % 116,7 % 69 %
Actions A-ACC (SGD) (SGD/IPY hedged) 27.04.2022 27.04.2022 9.4 % 2,4 % - - - 121 % 35% 12,0 %
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 39 % 1,2 % 16,3 % 15,0 % 31% -35,0 % 28,4 % -1.9%
Actions | (USD) 18.08.2021 18.08.2021 2,5% 59 % - - - -15,4 % 9,4 % 93 %
Actions -ACC (EUR) 24.03.2021 24.03.2021 2,3% 1,2 % - - - -4,9 % 30% 24 %
Actions I-ACC (USD) (hedged) 24.03.2021 24.03.2021 1,2 % 16,0 % - - - 15,2 % 183 % 70%
Actions W-ACC (GBP) 14.04.2021 14.04.2021 2,2% 5,8 % - - - -6,1% 2,6 % 30%
Actions X (JPY) 12.06.2019 12.06.2019 8,2 % 1,3% - - - 56,6 % 45,9 % 122 %
Actions Y (EUR) 09.10.2013 09.10.2013 2,4 % 12 % 26,0 % 15,0 % 4,7 % 82,7 % 91,0 % 65 %
Actions Y-ACC (JPY) 22.10.2007 22.10.2007 71% 1,3% 43,3 % 30,7 % 75% 42,3 % 84,6 % 2,3%

* Indice de comparaison : TOPIX Total Return Index.
Indice de comparaison couvert en USD : TOPIX Total Return Index Hedged to USD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Sustainable US Equity Fund @

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 223 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions américaines ont progressé au cours de I'exercice annuel considéré.
L'exercice a démarré sous de mauvais auspices car la poursuite du conflit entre
lo Russie et I'Ukraine a entrainé une hausse du colt des produits de base
essentiels. Au troisieme trimestre, la loi européenne sur les semi-conducteurs
(Chips Act) et la loi américaine sur la réduction de l'inflation de 2022 (Inflation
Reduction Act ou IRA) de I'administration de Joe Biden ont été adoptées et ont
soutenu les actions. Les marchés ont également bien réagi aux gains publiés
pour le troisiéme trimestre. L'année 2023 a bien démarré aprés une baisse de
I'indice des prix & la consommation (IPC), donnant plus de substance & une petite
hausse des taux d'intérét de la Réserve fédérale américaine (la Fed). Malgré la
volatilité, les actions ont progressé au mois de mars car l‘apaisement des
craintes de contagion aprés la faillite de la Silicon Valley Bank aux Etats-Unis a
soutenu la confiance. Les investisseurs ont également bien réagi aux résultats
anticipés publiés pour le premier trimestre. Dans un tel climat, les secteurs de
I'énergie et des industries ont généré les meilleures performances, tandis que
I'immobilier et la consommation non essentielle sont restés & la traine.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice de
comparaison. La sous-pondération sur Tesla a fortement contribué a la
performance relative. Les actions de ce fabricant de véhicules électriques ont
glissé lorsqu'il a lancé une stratégie tarifaire agressive, qu'il n‘a pauteint les
prévisions consensuelles concernant ses gains avant intéréts et taxes (EBIT) pour

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Microsoft 20 890 266 9,36
Amazon.com 12 173 996 5,45
Salesforce.com 8 430 135 3,78
NextEra Energy 8 307 355 3,72
ICON 8 061 353 3,61
Stryker 7 998 739 3,58
Thermo Fisher Scientific 7 872 766 3,53
Grand Canyon Education 7811817 3,50
Autoliv 7 431789 3,33
UnitedHealth Group 7 330 627 3,28

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

le premier trimestre et qu'il a annoncé des marges inférieures aux prévisions. La Actif net
position dans la société de gestion des eaux pluviales Advanced Drainage (%)
Systems a progressé aprés |'adoption de la loi américaine sur la réduction de Santé 2694
l'inflation (« Inflation Reduction Act »). Cette loi est favorable aux sociétés !
exposées aux énergies propres. La surpondération sur le fabricant de produits Technologies de I'information 25,61
fécologiques pour la vie a I’ex}{er!eqr, Azek,,o_ repforcé les gains. L_o confiance o]es Consommation non essentielle 19,38
investisseurs envers cette société s'est améliorée lorsque des points de données
ont indiqué une forte demande des consommateurs. Industries 15,49
Fonds de placement ouvert 7,38
La participation dans le fournisseur de services financiers SVB Financial Group a Services publics 3,72
été la plus préjudiciable a la performance, lorsque la banque a été mise sous -
administration judiciaire par les régulateurs aprés une vague de retraits. SVB a Consommation courante 2,63
souffert d’'un volume substantiel de sorties de capitaux en raison d'une Matériaux 2,24
détérioration de la confiance de sa clientéle de longue date composée de start- -
ups technologiques. La participation dans la compagnie de recherche clinique Finance 1,65
ICON a affaibli les rendements car les investisseurs se sont tournés vers les Immobilier 1,08
secteurs défensifs lorsque les craintes concernant le secteur bancaire américain
ont ressurgi et entrainé une bréve liquidation au mois de mars. Sur un plan plus
favorable, cette société a publié des résultats supérieurs aux prévisions pour le
premier trimestre et a réitéré ses projections de revenus et de gains annuels. La
position dans le fabricant d’aliments bio et naturels Hain Celestial a reculé
lorsqu’il a publié des résultats trimestriels inférieurs aux prévisions. Ses gains et
ses revenus n‘ont pauteint les estimations consensuelles en dépit de ventes
solides en Amérique du Nord. Cette société a expliqué ce trimestre décevant par
une inflation en hausse, des pénuries d’emballages et une baisse de la confiance
des consommateurs en Europe. Elle a également revu a la baisse ses projections
pour le trimestre suivant.
Le Compartiment présente des caractéristiques durables améliorées car il fait
partie de la Famille de Compartiments durables de Fidelity. Le Compartiment se
démarque par sa participation tres active, axée sur I'achat de facilitateurs
durables. La stratégie vise a utiliser I'investissement durable pour faciliter un
changement positif, en exploitant la solidité et 'ampleur des compétences de
I'équipe de recherche interne de Fidelity. Les gestionnaires de portefeuille
cherchent & générer des rendements élevés, réguliers et prévisibles au fil du
temps. La thématique ESG (environnementale, sociale et de gouvernance) n’est
pas seulement intégrée, elle fait partie intégrante de la sélection et de la
construction du Compartiment.
Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Z . ' . Date de  Performance ? Indice : Indice d : Indice :
Catégorie d'Actions N . d'Actions - d'Actions . d'Actions d'Actions . d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (USD) 01.03.2004 01.03.2004 4,2 % 21 % 32,1 % 67,5 % 57 % 216,4 % 370,3 % 62 %
Actions A-ACC (USD) 11.08.2021 11.08.2021 4,2 % 21 % - - - -195 % 4,4 % 119 %
Actions A-ACC (EUR) 25.09.2006 25.09.2006 85% 2,4 % 44,3 % 83,3 % 7,6 % 195,2 % 358,3 % 6,7 %
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 11.08.2021 11.08.2021 79 % 09 % - - - 233 % 8,7 % 143 %
Actions E-ACC (EUR) 10.11.2021 10.11.2021 9.2% 2,4 % - - - 222 % -4,8 % 15,7 %
Actions I-ACC (USD) 10.11.2021 10.11.2021 32 % 21 % - - - 235 % 88 % 16,7 %
Actions I-ACC (EUR) (hedged) 08.12.2021 08.12.2021 6,9 % 09 % - - - 26,1 % 13,6 % -195%
Actions I-ACC (GBP) (hedged) 08.12.2021 08.12.2021 5,7 % 02% - - - 249 % 125 % -18,6 %
Actions W-ACC (GBP) (hedged) 08.12.2021 08.12.2021 5,9 % 0,2 % - - - 251 % -12,5 % -18,8 %
Actions Y-ACC (USD) 17.03.2008 17.03.2008 -3,3% 21% 37,8 % 67,5 % 6,6 % 190,3 % 304,4 % 73 %
Actions Y-ACC (GBP) 11.08.2021 11.08.2021 -35% 20% - - - -10,0 % 54 % 5,9 %
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 08.12.2021 08.12.2021 -7,0 % 0,9 % - - - 26,2 % -13,6 % -19,6 %

* Indice de comparaison : S&P 500 (Net).
Indice de comparaison couvert en EUR : S&P 500 (Net) Hedged to EUR.
Indice de comparaison couvert en GBP : S&P 500 (Net) Hedged to GBP.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Sustainable Water & Waste Fund 8

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 949 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice annuel terminé en avril 2023, les actions internationales
ont progressé, bien que ces gains aient été limités par une augmentation
inquiétante de l'inflation et des taux d'intérét. Au cours remier semestre de
I'exercice, les marchés ont glissé car la croissance mondiale a ralenti et les

randes banques centrales ont durci fermement leurs politiques pour juguler
?inflution. Les risques géopolitiques liés au conflit russo-ukrainien et la crise
énergétique européenne qui en a découlé ont affaibli davantage les marchés.
Au cours du deuxieme semestre de l|'exercice, les actions ont récupéré leurs
pertes car les investisseurs semblaient parier qu'un ralentissement de l'inflation
et de la croissance mondiale finirait par obliger les grandes banques centrales
& adopter des politiques moins restrictives. Cela étant dit, la volatilité a persisté
alors c?ue I'inflation restait au-dessus des niveaux ciblés, conduisant les banques
centrales & maintenir une orientation plus ferme. En mars 2023, les problémes
affectant le secteur bancaire des marchés développés ont également amplifié
les craintes concernant la stabilité financiere mondiale, bien que les
responsables aient réagi rapidement pour gérer les risques de contagion. Au
niveau régional, les actions britanniques (hors Europe) ont généré des
rendements alors que des surprises économiques favorables et des gains
encourcgeqnts ont soutenu un rebond vers la derniere partie de I'exercice. Les
actions britanniques, Eaponcises et américaines ont également enregistré des
rendements positifs. Les marchés émergents et la région du Pacifique (hors
Japon) ont été les plus décevants. Au niveau sectoriel, les sociétés des secteurs
énergétiques, industriels et informatiques ont enregistré les meilleurs gains,
tandis que les actions de Iimmobilier et des matériaux ont été les plus
préjudiciables.

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) *)

Service Corp International 113 313 430 5,81
STERIS 92 371 765 4,74
Severn Trent 87 856 181 4,51
American Water Works 86 299 895 4,43
Veolia Environnement (FR) 85 565 722 4,39
Ebara 75 368 423 3,87
Evoqua Water Technologies 72 390 977 3,71
Arcadis (Netherlands) 69 703 622 3,58
Tetra Tech 66 494 081 3,41
Waste Management 62 262 288 3,19

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Au cours de I'exercice annuel, le Compartiment a été devancé par l'indice de Actif net

comparaison. La surpondération sur le segment des conteneurs et emballages | (%)

ainsi que sur le secteur du matériel et des fournitures médicales a affaibli les Etats-Unis 48,59

rendements. La surexposition aux machines-outils a augmenté la valeur du Japon 1387

portefeuille. Au niveau des actions, China Lesso Group Holdings, un grand d

groupe industriel qui fabrique des tuyaux et des matériaux de construction en Royaume-Uni 7,60

Chine, a fortement nui & la performance. Les résultats annuels de cette société Pays-B 5

B . . . . . ys-Bas ,60

n‘ont pauteint les estimations consensuelles & cause de volumes plus faibles face

au cycle baissier du secteur immobilier. Toutefois, China Lesso continue de Chine 4,79

grignoter des parts de marché. De plus, alors que les facteurs défavorables aux France 439

matiéres premiéres s'estompent, cette société devrait progresser pendant la !

deuxiéme partie de I'année 2023 dans un contexte de marché immobilier stable. Italie 3,32

La position dans Crown Holdings, un des plus grands fabricants américains de Irlande 246

boites de conserve et de cannettes, a nui aux rendements. La hausse des taux 4

d'intérét a affaibli cette action au vu de son endettement élevé, mais les Espagne 2,35

caractéristiques défensives de ses activités devraient soutenir les rendements de Allema 235
I X NG AR gne ’

'actionnaire. La participation dans Interpump Group, une société italienne

spécialisée dans la production de pompes & eau & haute pression qui compte Brésil 1,52

parmi Igs Igoders moqdiaux du secteur hyplraulique, a avancé ap(és la Emirats arabes unis 1,41

publication d’excellents résultats annuels, enregistrant une forte augmentation en

glissement annuel de ses bénéfices nets et de ses ventes. Cette société a décidé

de s’en tenir a son approche disciplinée de I'effet de levier, et se retrouve dans

une excellente position pour une croissance accélérée sur le long terme.

Les gestionnaires de portefeuille veulent conserver la pureté élevée de ce

Compartiment thématique, qui cherche & générer une croissance du capital a

long terme et & contribuer & la durabilité mondiale en termes de gestion de I'eau

et des déchets. En raison de la sélection « bottom-up » des actions, le

Compartiment est équilibré entre les secteurs de I'eau et des déchets. D'apres

les gestionnaires, les secteurs de la gestion de I'eau et des déchets sont soutenus

par des mégatendances & long terme. Ces derniéres comprennent l'urbanisation

et la croissance de la population, I'augmentation de la consommation,

I'infrastructure vieillissante, le changement climatique et la consommation

responsable des ressources.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement

N Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d'Actions Date de = Performance & ypciions  Indice cumulé*  d'Actions d'Actions d'Actions  Indice cumulé*  d'Actions
° lancement partir du cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée

Actions A-ACC (USD) 07.11.2018 07.11.2018 5,0 % 21 % - - 23,7 % 41,6 % 49 %
Actions A (EUR) 12.06.2019  12.06.2019 93 % 25% - - 15,2 % 399 % 37%
Actions A-ACC (EUR) 07.11.2018 07.11.2018 93 % 25% - - 28,3 % 471 % 57 %
Actions A-ACC (HUF) 24.04.2019  24.04.2019 -10,7 % 38% - - 33,1 % 58,0 % 74 %
Actions A-ACC (NOK) 26.06.2019  26.06.2019 83 % 171 % - - 38,9 % 69,5 % 89 %
Actions A-ACC (SEK) 26.06.2019  26.06.2019 0,7 % 69 % - - 22,8 % 491 % 55 %
Actions A-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 07.11.2018 07.11.2018 8,4 % 25% - - 1,1 % 471 % 2,4 %
Actions A-ACC (PLN) (PLN/USD hedged)  05.02.2020 05.02.2020 2,7 % -4,6 % - - 04 % 29,7 % 01%
Actions A-ACC (SGD) (SGD/USD hedged) 10.02.2021  10.02.2021 -6,0% 1,4 % - - -10,7 % 0,9 % 5,0 %
Actions D-ACC (EUR) 26.06.2019  26.06.2019 9.7 % 25% - - 121 % 38,7 % 30%
Actions D-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 26.06.2019  26.06.2019 89 % 25% - - 0,7 % 38,7 % 02%
Actions E-ACC (EUR) 28.11.2018  28.11.2018 -10,0 % 25% - - 245 % 48,0 % 51%
Actions E-ACC (EUR) (EUR/USD hedged)  28.11.2018  28.11.2018 9.2 % 25% - - 9,0 % 48,0 % 2,0 %
Actions I-ACC (USD) 07.11.2018 07.11.2018 4,1 % 21 % - - 29,3 % 41,6 % 59 %
Actions I-ACC (EUR) 07.11.2018 07.11.2018 8,4 % 25% - - 341 % 471 % 6,8 %
Actions I-ACC (NOK) 26.06.2019  26.06.2019 95% 171 % - - 44,5 % 69,5 % 10,0 %
Actions -ACC (SEK) 26.06.2019  26.06.2019 0,2% 69 % - - 27,5 % 491 % 65%
Actions RY-ACC (USD) 14.10.2020  14.10.2020 -4,0 % 21 % - - 2,9% 16,3 % 11%
Actions RY-ACC (CHF) 14.10.2020  14.10.2020 -120 % 6,4 % - - 0,6 % 13,5 % 0,2 %
Actions RY-ACC (EUR) 14.10.2020  14.10.2020 83 % 25% - - 9,6 % 23,9 % 37%

* Indice de comparaison : MSCI All Country World Index (Net).

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
N Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d'Actions | aait:md;t Per:)c:-:‘r:::gze 9 d'Actions Indice cumulé*  d'Actions d'Actions d'Actions  Indice cumulé*  d'Actions
cumulée lé lisé lé annualisée
Actions W (GBP) 07.11.2018 07.11.2018 4,3 % 1.9% - - 34,1 % 48,0 % 6,8 %
Actions W-ACC (GBP) 07.11.2018 07.11.2018 4,3 % 1.9% - - 34,1 % 48,0 % 6,8 %
Actions X-ACC (EUR) 28.10.2020  28.10.2020 7,6 % -25% - - 17,5 % 30,9 % 6,7%
Actions Y-ACC (USD) 07.11.2018 07.11.2018 4,2 % 21% - - 28,4 % 41,6 % 57%
Actions Y-ACC (EUR) 07.11.2018 07.11.2018 -8,5% -25% - - 33,2 % 471% 6,6 %
Actions Y-ACC (CHF) (CHF/USD hedged) 28.11.2018 28.11.2018 8,1% -6,4% - - 15,3 % 28,9 % 33%
Actions Y-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 07.11.2018 07.11.2018 715 % -25% - - 15,5 % 47,1 % 33%

* Indice de comparaison : MSCI All Country World Index (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 268 millions CHF
Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice, les actions suisses ont progressé. A I'origine, les craintes
grandissantes soulevées par l'inflation ont entrainé des variations et des rotations
importantes entre les secteurs et les styles sur les marchés mondiaux. La crise
géopolitique déclenchée par la guerre en Ukraine a aggravé la dégradation
économique déja enclenchée et a accentué les pressions sur les chaines
d’approvisionnement, Plus récemment, les faillites de Silicon Valley Bank et de
Signature Bank aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse en Europe ont
fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire. Sur un plan
plus favorable, la crise énergétique anticipée ne s’est pas concrétisée au début
de I'année 2023, en raison d'une chute des prix du gaz naturel dans le cadre
d’un hiver plus doux. En outre, les investisseurs ont apprécié les bons résultats
des sociétés, la poursuite de la réouverture économique en Chine et une nouvelle
réduction de l'inflation globale aux Etats-Unis.

Au cours de I'exercice considéré, le Compartiment a devancé l'indice gréce &
une excellente sélection des actions dans les secteurs de la santé et de la
consommation courante. Un positionnement favorable sur la santé (sous-
pondération) et la finance (surpondération) a également fortement augmenté la
valeur du portefeuville. Toutefois, la surpondération sur les matériaux et la
sélection des actions industrielles ont freiné les gains. Au niveau des actions,
Tecan a progressé aprés des résultats supérieurs aux projections tout au long de
I'exercice considéré. La sous-pondération structurelle sur Roche Holding a

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(CHF) (%)

Nestle 25 378 319 9,47
Novartis 16 885 113 6,30
Roche Holding 16 095 174 6,01
Compagnie Financiere Richemont (A) 16 076 036 6,00
Partners Group Holding 15 023 133 5,61
Zurich Insurance Group 14 028 318 5,23
Sika (BR) 11 533 555 4,30
Givaudan 11 379 690 4,25
DKSH Holding 10 982 918 4,10
Lonza Group 10 658 435 3,98

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

également augmenté la valeur du portefeuille. Son action a glissé lors de Actif net
I'annonce d'une légére chute de ses bénéfices pendant I'exercice 2023. En (%)
revanche, I'orientation & I'encontre du géant pharmaceutique Novartis a affaibli 5
. . g . Santé 26,50
les rendements relatifs en raison de la résilience de son action dans un
environnement incertain provoqué par l'inflation et les facteurs géopolitiques. Finance 19,80
Industries 19,18
Le Compartiment s’intéresse toujours aux modeles d’'entreprise de haute qualité Matériaux 12,87
dont les équipes de direction sont trés compétentes. Il maintient une exposition -
conséquente, en termes absolus, aux secteurs de la santé, de la finance et des Consommation courante 12,76
industries. Par rapport a lindice, les principales sous-pondérations du Consommation non essentielle 6,00
Compartiment portent sur la consommation courante et la santé, alors que les - - -
principales surexpositions concernent les industries et les matériaux. Le Technologies de l'information 1,78
gestionnaire reste prudent au vu de l'incertitude provoquée par la guerre entre
la Russie et I'Ukraine et par I'environnement inflationniste. Il pense que les
probabilités de récession prennent rapidement de I'ampleur étant donné qu'il
est peu probable que les sanctions soient annulées méme si la situation en
Ukraine se stabilise.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions | azt::md;t Pgdt:,r::?:ﬁe d'Actions CIJ':::;Z, d'Actions cll:"g:ﬁz, d'Actions d'Actions cll:"g:ﬁz, d'Actions
P cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A (CHF) 13.02.1995 13.02.1995 29 % -4,6 % 21,2 % 39,9 % 39% 656,6 % 535,1 % 74 %
Actions A-ACC (CHF) 25.09.2006 25.09.2006 29 % -4,6 % 21,2 % 39,9 % 39% 732 % 96,9 % 3,4 %
Actions Y-ACC (CHF) 25.03.2008 25.03.2008 21% -4,6 % 26,4 % 39,9 % 4,8 % 101,5 % 120,4 % 4,7 %

* Indice de comparaison : indice composite 50 % SMI ; 50 % SPIEX jusqu’au 31/12/2001. MSCI Provisional Switzerland Index (Net) jusqu’au 31/05/2002. Depuis cette date, I'indice est MSCI

Switzerland Index (Net).

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 176 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de |‘année, les actions thailandaises ont glissé, alors que les marchés
ont continué d'intégrer les chiffres plus faibles que prévu du PIB trimestriel,
publiés au début de I'année. En outre, la morosité des gains des sociétés et la
faiblesse de la consommation nationale, en dépit d'une reprise du tourisme, ont
affaibli les marchés. La plupart des secteurs ont terminé en territoire négatif, les
technologies de I'information (Tl) et les matériaux figurant parmi les plus faibles,
alors que la santé et I'immobilier sont restés positifs.

Au cours de l'exercice considéré, le Compartiment a devancé lindice. La
sélection des titres dans les univers des Tl, de I'énergie et de la consommation
non essentielle a augmenté la valeur du portefeuille. Les sous-pondérations sur
le prestataire de services informatiques Jasmine Technology Solution et le
fabricant de matériel informatique Fabrinet ont augmenté la valeur relative
lorsque le marché a corrigé ces actions surévaluées. Les participations dans PTT
Exploration & Production (F) ont progressé lors de la publication d’une croissance
des recettes soutenue par des prix de vente supérieurs a la moyenne. Cette
société reste une participation essentielle dans I'univers énergétique et elle est
toujours négociée a des valorisations basses. En revanche, la participation dans
Asian Sea Corp a particulierement amoindri la performance. Cette action a
souffert d’'une dévalorisation aprés la scission et I'offre publique d'achat de sa
filiale d'aliments pour animaux, car certains investisseurs ont changé leurs
positions en faveur de la nouvelle entreprise cotée, et la société mére a

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

CP ALL (F) 13 023 049 7,41
PTT (F) 12 075 974 6,87
Bangkok Bank (F) 9 146 738 5,20
Advanced Info Service (F) 8 381 878 4,77
Bangkok Dusit Medical Services (F) 7 456 706 4,24
Thai Beverage 7 450 557 4,24
SCB X (F) 6725 162 3,82
Central Pattana (F) 6411 325 3,65
PTT Exploration & Production (F) 5334 219 3,03
Indorama Ventures (F) 5229 798 2,97

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

commencé a se négocier avec une décote implicite de société de portefeuille. Actif net
Les investisseurs ont prélevé des bénéfices sur le fabricant d’aliments pour (%)
animaux i-'I:oiI. Néanmoins, il s'agit de sociétés c‘ie haute qualité qui ont des Consommation courante 18,11
relations pérennes avec leurs clients, des contrats & long terme dont les volumes
et les marges sont bien visibles, et d'excellents antécédents en matiére Finance 16,88
d'innovation. Consommation non essentielle 12,10
. S ot Energie 11,44
Le gestionnaire suit une approche bien équilibrée de la sélection « bottom-up » —
des actions, cherchant & identifier des opportunités sur les différentes étapes du Immobilier 8,99
cycle de vie industriel (c-a-d. & la fois dans les secteurs « matures » et de Santé 8,05
« croissance ») et quelle que soit la sensibilité aux cycles économiques (c.-a-d. a - —
la fois les secteurs « défensifs » et « cycliques »). Cette approche est nécessaire Services de communication 5,58
en Thailande étant donné I'envergure limitée de ce marché, et elle donne des Matériaux 5,41
résultats d’investissement supérieurs, par rapport & une approche qui consiste a - - -
suivre un théme spécifique ou & se polariser sur un style précis. Le Compartiment Technologies de l'information 4,63
est actuellement surpondéré sur la consommation courante, I'immobilier, la Industries 4,17
consommation non essentielle, la santé et les Tl en raison du potentiel d'alpha
dans ces secteurs. Services publics 3,61
Fonds de placement ouvert 0,03
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions IaDrﬂ:':mdeent Pgrloqr:::!zﬁe d'Actions cll:‘n‘::ﬁz* d'Actions cTr:Lclz" d'Actions d'Actions cTr:Lclz" d'Actions
P cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A (USD) 01.10.1990 01.10.1990 6,2 % 78 % 233 % -19.6 % 52 % 501,8 % 182,7 % 57 %
Actions A-ACC (USD) 19.05.2015 19.05.2015 6,2 % 78 % 233 % -19.6 % 52 % -1.5% 05% 02%
Actions Y (USD) 15.09.2015 15.09.2015 5,4 % 78 % 199 % -19.6 % 4,3 % 254 % 192 % 30%
Actions Y-ACC (USD) 25.03.2008 25.03.2008 5,4 % 78 % 20,0 % -19.6 % 4,4 % 151,9 % 120,0 % 63 %

* Indice de comparaison : Bangkok SET (Price index) jusqu’au 31 décembre 2001. Bangkok SET jusqu’au 29 février 2008. Bangkok SET Capped jusqu’au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice

est Solactive GBS Thailand Investable Universe Index (Net).

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 119 MILLIONS GBP

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice annuel, les actions britanniques ont progressé, en dépit
d’une vague de difficultés, notamment une montée des pressions inflationnistes
et une absence de progres dans le conflit entre la Russie et I'Ukraine.
Parallelement, les banques centrales ont continué d’augmenter les taux d'intérét
car elles ont maintenu leur engagement & contréler l'inflation, méme au prix
d’une récession économique. Au Royaume-Uni, cela s’est traduit par 11 hausses
consécutives des taux d'intérét par la Banque d'Angleterre, portant son taux
directeur a 4,25 % en mars, son niveau le plus élevé depuis 2008. Le R-U. a
également été confronté & une liquidation des actions en septembre apres
I'échec d'un mini-budget du gouvernement alors dirigé par Elizabeth Truss, mais
il a récupéré par la suite lorsque le nouveau ministre des finances Jeremy Hunt
a presque totalement inversé la politique en octobre. Ce rythme favorable s’est
poursuivi au début du mois de novembre, alors que quelques signes
d’apaisement des pressions inflationnistes aux Etats-Unis ont réveillé I'idée d'un
ralentissement du cycle de durcissement de la politique monétaire de la Réserve
fédérale américaine (la Fed). Toutefois, une série d'excellents rapports
économiques publiés vers la fin de I'exercice a laissé craindre que les taux des
banques centrales puissent rester élevés plus longtemps que prévu. En mars, la
volatilité a fait son retour a cause de la tourmente qui a soufflé sur le secteur
bancaire, rendant la stabilité du systéme financier incertaine.

Au cours de I'exercice annuel, le Compartiment a affiché des rendements positifs,

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(GBP) (%)

DCC (UK) 4891 643 4,11
Roche Holding 4570 177 3,84
Imperial Brands 4 435 099 3,73
Phoenix Group Holdings 4292118 3,61
Aviva 4 134 652 3,47
Natwest Group 3851510 3,24
Barclays 3 806 324 3,20
Serco Group 3632 043 3,05
OMV AG 2 884 226 2,42
Babcock International Group 2 692 511 2,26

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

mais il a été devancé par l'indice de comparaison. La sélection des actions dans Actif net
les secteurs de I'énergie et de la consommation non essentielle a affaibli la (%)
performance, tandis que la surpondération sur la finance a augmenté la valeur Finance 2718
du portefeuille. Le préteur irlandais AIB Group a apporté la meilleure contribution !
aux rendements car ses actions ont profité d'une amélioration des perspectives Industries 15,65
concernant les revenus d’intérét dans un environnement de hausse des taux. Le Consommation courante 995
groupe a publié d’'excellents bénéfices annuels et une forte croissance des préts. !
Il a également annoncé une hausse des dividendes. La participation dans le Fonds de placement ouvert 9,26
groupe de soustraitance Mitie a avancé aprés la publication de bénéfices Santé 851
supérieurs aux prévisions. En outre, il a lancé un programme de rachat d'actions. , - !
Cette société a également conclu une série de nouveaux contrats et renouvelé Energie 7,58
d anciens 0ccorq|s ovgc_des clients comme !e ministere g]e la défense et Eurostar. Consommation non essentielle 6,07
Dans l'espace énergétique, le manque d’exposition & BP a ralenti les gains —
relatifs car son action a grimpé aprés I'annonce de ses résultats annuels et d'un Matériaux 5,34
changement de stratégie. ,La position dans le petit produc’te_ur,de, pétrole et de Technologies de I'information 2,62
gaz lthaca Energy a chuté lorsque le gouvernement a décidé d’augmenter la
taxe exceptionnelle sur les bénéfices réalisés dans le secteur de I'extraction du Services publics 1,62
pétrole et du gaz au Royaume-Uni. Services de communication 1,56
X L X . L L | . Fonds de placement & capital fixe 0,02
Toujours sélectifs, les gestionnaires privilégient les sociétés peu endettées qui
résistent bien malgré les incertitudes qui regnent actuellement sur le marché. Les
défis qu'impose la morosité économique ambiante devraient persister & court
terme, en particulier pour les sociétés/ménages ayant besoin de refinancer leur
dette. L'attrait relatif des valorisations britanniques par rapport aux autres
marchés, couplé a la différence de performance importante entre les segments
du marché continuent de faire apparaitre de bonnes opportunités de rendements
parmi les actions britanniques sur un horizon de trois a cing ans.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
N Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d'Actions qui‘:md:m Performance @ yipctions  Indice cumulé*  d'Actions d'Actions d'Actions  Indice cumulé*  d'Actions
partir du A A ol A ..
cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A (GBP) 10.02.2021  10.02.2021 4,8 % 6,0 % - - 21,9 % 24,7 % 93 %
Actions A-ACC (GBP) 18.08.2021  18.08.2021 49 % 6,0 % - - 1,6 % 103 % 0,9 %
Actions A-ACC (EUR) 11.09.2019  11.09.2019 0,2 % 1,4 % - - 14,4 % 21,4 % 38%
Actions | (GBP) 26.06.2018  26.06.2018 6,0 % 6,0 % - - 16,9 % 22,4 % 33%
Actions W (GBP) 26.09.2018  26.09.2018 58 % 6,0 % - - 149 % 21,9 % 31%
Actions Y-ACC (GBP) 25.08.2021  25.08.2021 57 % 6,0 % - - 2,0% 10,1 % 12 %

* Indice de comparaison : FTSE All Share Total Return Index.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 4 995 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice, les actions du monde développé ont chuté (en EUR). Les
marchés ont été caractérisés par une volatilité accrue et de brusques
changements de préférences sectorielles et stylistiques alors que les investisseurs
tentaient de composer avec les risques de récession persistants, des décennies
d'inflation élevée, les hausses agressives des taux d'intérét par les banques
centrales, la crise énergétique en Europe, la relance budgétaire non financée du
gouvernement britannique et plus récemment la crise bancaire aux Etats-Unis. Le
secteur bancaire a traversé une période de volatilité marquée, alors que les
faillites de Silicon Valley Bank (SVB) et de Signature Bank, suivies par d’autres
bouleversements dans les secteurs financiers américain et européen, ont
provoqué un déclin brutal des marchés pendant la premiére quinzaine de mars.
Dans un tel climat, I'Europe a devancé les autres marchés régionaux. D'un point
de vue sectoriel, I'énergie a dégagé les meilleures performances, aprés la
hausse des prix du pétrole brut lorsque I'Organisation des pays exportateurs de
pétrole et ses alliés (OPEP+) ont annoncé subitement des baisses de production
de plus de 1 million de barils par jour, dans le but de stabiliser les prix du pétrole
a 80 dollars US le baril. Les matériaux sont, quant & eux, clairement restés a la
traine.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice de
comparaison. Alors que les actions sélectionnées dans I'univers des technologies
de linformation (Tl) ont affaibli la performance, certaines participations

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)
Microsoft 268 954 400 5,38
Alphabet (A) 140 335 800 2,81
JPMorgan Chase 113 201 000 2,27
Canadian Pacific Kansas City 106 768 970 2,14
HCA Healthcare 106 687 500 2,14
UnitedHealth Group 103 414 500 2,07
Johnson & Johnson 102 910 500 2,06
MasterCard 102 600 000 2,05
AmerisourceBergen 91 597 000 1,83
E.ON 91 449 288 1,83

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

convaincantes ont progressé au fil des actualités favorables. Au niveau des Actif net
actions, Fidelity National Information Services a reculé apres avoir annoncé qu'il (%)
envisageait de se défaire de Worldpay, I'entreprise de solutions destinées aux Etats-Unis 6011
commergcants, rachetée en 2019. La sous-exposition & Apple a freiné les gains !
relatifs alors que son action progressait dans I'attente de sa participation au Japon 9,19
secteur en expansion rapide de la reéalite augmentée. La compagnie Royaume-Uni 6,36
biopharmaceutique Horizon Therapeutics est restée & la traine aprés des
résultats trimestriels décevants et au vu de la faiblesse des ventes de Tepezza, Allemagne 6,03
son principal médicament pour traiter la maladie oculaire thyroidienne. Sur un Irlande 297
plan plus favorable, le manque d’exposition & Tesla a contribué aux rendements !
relatifs car son action a chuté aprés la publication de gains trimestriels décevants France 2,85
et de marges moroses. HCA Healthcare a progressé gréice a une accélération Suisse 256
du volume des hospitalisations, entrainée par une forte augmentation du nombre !
de patients non atteints de la COVID-19 ou de la grippe. Pays-Bas 2,14
Canada 2,14
Au niveau sectoriel, I'équipe de gestion du portefeuille a renforcé I'exposition & Danemark 1,78
la santé, ciblant les marchés finaux intéressants qui profitent d’une croissance -
stable, ce qui devrait permettre & ces sociétés de rester profitables face aux Belgique 0,77
pressions inflationnistes étant donné Ieurlfllu>‘< de trésorerie élevé. Face au risque Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 0,74
d’une incertitude accrue et aux gains prévisionnels plus douteux dans le secteur — —
bancaire, I'équipe reste prudente dans le choix des actions financiéres. L'équipe
de gestion du portefeuille a également renforcé la position sur le secteur des
services publics, en portant une grande attention aux énergies renouvelables et
en investissant dans les sociétés bien placées pour profiter du theme de la
transition énergétique et d'une exposition intéressante aux réseaux. Dans l'aréne
informatique, I'équipe se concentre sur les opportunités de valeur et investit dans
des sociétés bien établies, génératrices de flux de trésorerie.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice 9 9 Indice 9
Catégorie d'Actions N : d'Actions - d'Actions . d'Actions d'Actions v d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A-ACC (USD) 17.07.2014 17.07.2014 -1,9% 32% 30,9 % 47,9 % 55 % 79,8 % 91,2 % 69 %
Actions A (EUR) 06.09.1996 08.10.1996 6,3% 1,4 % 43,1 % 61,8 % 74 % 545,0 % 598,1 % 73%
Actions A-ACC (CZK) 24.01.2018 24.01.2018 -10,4 % 5,9 % 31,6 % 48,7 % 56 % 28,8 % 44,3 % 49 %
Actions A-ACC (EUR) 07.08.2015 07.08.2015 6,3% 1,4 % 43,2 % 61,8 % 74 % 65,5 % 84,5 % 6,7 %
Actions A-ACC (HKD) 16.10.2014 16.10.2014 -1,9% 32% 30,9 % 47,9 % 55 % 101,1 % 109,9 % 85 %
Actions A-ACC (HUF) 24.04.2019 24.04.2019 7,7 % 2,7 % - - - 50,5 % 64,3 % 10,7 %
Actions A-ACC (SGD) 07.08.2015 07.08.2015 53 % 03% 31,6 % 49,0 % 57 % 59,8 % 793 % 62 %
Actions A-ACC (CZK) (hedged) 05.05.2016 05.05.2016 11% 69 % 37,9 % 54,9 % 6,6 % 80,8 % 96,5 % 8,8 %
Actions A-ACC (JPY) (hedged) 28.03.2018 28.03.2018 -4,9 % 08 % 28,8 % 42,1 % 52 % 32,3 % 46,0 % 5,6 %
Actions A-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 08.03.2023 08.03.2023 - - - - - 23 % 02% -
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 -70% 1,4 % 37,8 % 61,8 % 6,6 % 88,6 % 166,0 % 2,8 %
Actions I-ACC (USD) 30.11.2015 30.11.2015 09 % 32% 37,6 % 47,9 % 6,6 % 82,9 % 90,9 % 85%
Actions -ACC (EUR) 30.11.2015 30.11.2015 5,4 % 1,4 % 50,4 % 61,8 % 85% 74,2 % 82,6 % 78 %
Actions RA-ACC (USD) 22.12.2021 22.12.2021 1.5% 32% - - - 12,6 % 89 % 95%
Actions RY-ACC (EUR) 22.04.2020 22.04.2020 5,4 % 1,4 % - - - 41,2 % 48,1 % 121 %
Actions Y (EUR) 09.10.2013 09.10.2013 5,5% 1,4 % 49,3 % 61,8 % 83 % 177,9 % 1722 % 11,3 %
Actions Y-ACC (USD) 17.07.2014 17.07.2014 1,1% 32% 36,5 % 47,9 % 6,4 % 93,3 % 91,2 % 78%
Actions Y-ACC (EUR) 22.10.2007 22.10.2007 5,6 % -1,4 % 49,3 % 61,8 % 83 % 187,5 % 186,0 % 7,0 %
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 22.11.2017 22.11.2017 3,4 % 1,0 % 30,8 % 40,1 % 55 % 32,8 % 41,5 % 54 %

* Indice de comparaison : FTSE World jusqu’au 31 décembre 1997. Indice composite 60 % MSCI World (Net) + 40 % MSCI Europe ex-UK (Net) jusqu’au 13 juin 2014. Depuis cette date, I'indice est
MSCI World (Net).
Indice de comparaison couvert en CZK : MSCI World (Net) Hedged to CZK.
Indice de comparaison couvert en JPY : MSCI World (Net) Hedged to JPY.
Indice de comparaison couvert en EUR : MSCI World (Net) Hedged to EUR.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 434 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions régionales ont glissé au cours de I'exercice annuel. La confiance du
marché est toujours sapée par les pressions inflationnistes et les risques de
récession. Les marchés ont réexaminé I'idée d'un éventuel pic des taux d'intérét
mondiaux car l'inflation ciblée était toujours élevée dans la plupart des régions
du globe. Les problemes ayant récemment affecté le secteur bancaire
international et les craintes d’un risque de contagion & I'ensemble du secteur ont
également accentué la volatilité des marchés. L'optimisme engendré par la
réouverture de la Chine et sa reprise économique consécutive ont soutenu la
confiance des marchés ; cependant, ces gains ont été partiellement effacés par
des tensions géopolitiques grandissantes entre les Etats-Unis et la Chine.

Au cours de l'exercice annuel, le Compartiment a devancé lindice de
comparaison. La position dans Swire Pacific (A) a profité des revenus élevés
générés par la location de ses espaces immobiliers commerciaux a Hong Kong
et des rendements favorables de son activité de mise en bouteilles Coca-Cola.
Sun Hung Kai Properties a avancé dans le cadre d'une reprise anticipée des
chiffres d'affaires des locataires de ses centres commerciaux a Hong Kong en
raison de la demande de voyages refoulée de la Chine. La position dans Bank
Mandiri Persero a progressé. Cette société est privilégiée en tant que banque
de haute qualité qui dispose d’une forte franchise de dépét et d'un dividende
intéressant. Des pressions importantes sur la demande mondiale et une hausse
des niveaux de stocks ont affaibli les actions technologiques. Dans un tel climat,

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Taiwan Semiconductor Manufacturing 21 745 602 5,01
Swire Pacific (A) 19 816 129 4,57
Samsung Electronics 19 684 088 4,54
Singapore Exchange 18 180 467 4,19
AIA Group 16 470 685 3,80
Uni-President Enterprises 15 373 323 3,54
Thai Beverage 15 240 384 3,51
Samsung Fire & Marine Insurance 13 350 216 3,08
Bank Mandiri Persero 12 103 263 2,79
Power Grid Corporation of India 11912 958 2,75

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

la participation dans Taiwan Union Technology a chuté. La position dans la Actif net
société de placement immobilier (REIT) Digital Core REIT a glissé & cause de (%)
I’gugmentqtigq dq colt de la dette d0 & la hausse des taux d'intérét de la Réserve Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 18,06
fédérale américaine.
Province de Taiwan 17,95
Le gestionnaire cherche des sociétés ayant une assise commerciale solide et des Chine 12,55
politiques d’allocation des capitaux crédibles, qui devraient offrir aux Australie 10,39
investisseurs des rendements et des dividendes. Les sociétés qui générent un flux -
de dividendes durable et qui affichent des bilans solides et des flux de trésorerie Corée 10,01
prévisibles sont privilégiées. Uni-President Enterprises est appréciée pour I'attrait Inde 8,23
de sa valorisation et la solidité de son modéle d’entreprise. China Yangtze Power -
est une autre participation privilégiée. Il s'agit de la plus grande compagnie Singapour 7,20
hydroélectrique mondiale. Elle affiche un bilan solide et une politique de Thailande 6,28
dividende stable. -
Indonésie 2,79
Royaume-Uni 2,00
Japon 1,85
Irlande 1,42
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions | Date det Pgdor:!azce d'Actions Ind“i?, d'Actions Indlclg’ d'Actions d'Actions Indlclg’ d'Actions
ancement  a partir du cumulée cumule cumulée cumule annualisée cumulée cumule annualisée
Actions A (USD) 16.12.2004 16.12.2004 1,4 % 5,1% 232 % 4,0 % 43 % 255,0 % 254,2 % 71%
Actions A-HMDIST (G) (AUD) (hedged) 09.04.2014 09.04.2014 11% 30% 28,0 % 57 % 51% 80,7 % 53,8 % 6,7 %
Actions A-MINCOME (G) (USD) 24.01.2013 24.01.2013 1,4 % 5,1% 232 % 4,0 % 43 % 749 % 45,6 % 56 %
Actions A-MINCOME (G) (HKD) 16.10.2014 16.10.2014 -1,4 % 5,1% 23,2 % 41 % 4,3 % 67,5 % 43,3 % 6,2 %
Actions A-MINCOME (G) (SGD) (SGD/USD 22.02.2023 22.02.2023 ; B } 0,6 % 1,3 % }
hedged)
Actions B-MINCOME (G) (USD) 25.01.2023 25.01.2023 - - - - -4,5 % 6,3 % -
Actions Y (USD) 05.10.2015 05.10.2015 05% 5,1% 285 % 4,0 % 52 % 85,7 % 56,6 % 85%
Actions Y-ACC (USD) 20.08.2015 20.08.2015 0,6 % 5,1% 28,6 % 4,0 % 52% 85,4 % 53,6 % 83 %

* Indice de comparaison : MSCI AC Asia Pacific ex-Japan Index (Gross).
Indice de comparaison : MSCI AC Asia Pacific ex-Japan (Gross) Hedged to AUD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 299 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice annuel considéré, les actions européennes ont progressé.
Au début de I'exercice, les craintes grandissantes soulevées par l'inflation ont
incité la plupart des grandes banques centrales & durcir davantage leur
politique. La crise géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue
toujours un frein. Sur un plan plus favorable, la crise énergétique anticipée ne
s’est pas concrétisée au début de I'année 2023, en raison d’'une chute des prix
du gaz naturel dans le cadre d'un hiver plus doux. En mars, les faillites de Silicon
Valley Bank et de Signature Bank aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse
en Europe ont fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire.
En dépit de ces craintes, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des
sociétés, la poursuite de la réouverture économique en Chine et une nouvelle
réduction de l'inflation globale aux Etats-Unis.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a été devancé par l'indice. Les actions
européennes ont progressé, mais |'orientation défensive du Compartiment a
freiné les gains relatifs. La sous-pondération sur le secteur de la consommation
non essentielle a pesé sur les rendements. Au niveau des actions, la participation
dans le géant allemand de I'immobilier Vonovia a été la plus préjudiciable & la
performance. Le marché s’est inquiété de la pérennité de son dividende, qui a
baissé de 50 % en mars. Le secteur dans son ensemble a également souffert
lorsque les investisseurs en biens immobiliers commerciaux ont été confrontés
aux craintes concernant le financement et le remboursement de leurs préts.

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) (%)

Allianz 14 556 626 4,87
Ferrovial 14 391 724 4,81
Sanofi 12 074 289 4,04
3i Group 12 022 329 4,02
Hannover Rueck 11 622 475 3,89
Tryg 9 692 031 3,24
Roche Holding (BR) 9 454 554 3,16
RELX (NL) 9 317 226 3,12
Deutsche Boerse 8 840 019 2,96
Admiral Group 8 204 615 2,74

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Ailleurs, la société britannique Persimmon a chuté aprés avoir annoncé une chute Actif net
de ses bénéfices semestriels alors que le marché immobilier ralentissait & cause (%)
d’une hausse des colts et des problemes de chaine d'approvisionnement. Royaume-Uni 22,24
X : . ) . X . o Allemagne 15,23
Le Compartiment affiche un positionnement défensif. Le gestionnaire maintient
une surpondération de longue haleine sur le secteur financier, dans laquelle des France 11,16
actions de haute qualité, essentiellement dans I'univers de I'assurance et de la Suisse 10,65
finance diversifiée, sont bien représentées. Le Compartiment dispose d'une -
surpondération sur les différentes branches d’activité, en mettant I'accent sur les Espagne 10,47
biens d’équipement et les services d'information. La santé, la consommation Finlande 7,33
courante et les services publics sont également des positions sectorielles -
importantes au sein du portefeville. Il s'agit de sociétés plus « défensives » au ltalie 512
sens général parmi lesquelles le gestionnaire cherche des acteurs diversifiés Pays-Bas 5,09
opérant sur des marchés finaux solides. Parallélement, le portefeuille reste sous- X
pondéré sur les technologies de I'information et la consommation non essentielle, Suede 4,32
dont les valorisations sont tendues. Danemark 3,24
Irlande 2,33
Grece 1,45
Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie Indi Catégorie Catégorie Indi Catégorie
Catégorie d'Actions Date de  Performance d'Actions Indlct:.\* d'Actions ndice d'Actions d'Actions ndice d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (EUR) 02.11.2010 02.11.2010 2,6 % 71% 33,4 % 37,2 % 5,9 % 17,2 % 139,4 % 6,4 %
Actions A-ACC (EUR) 02.11.2010 02.11.2010 2,7 % 71% 33,4 % 37,2 % 5,9 % 116,3 % 139,4 % 6,4 %
Actions A-HMDIST (G) (AUD) (hedged) 09.04.2014 09.04.2014 4,6 % 89 % 36,1 % 37,6 % 6,4 % 80,5 % 96,6 % 6,7 %
Actions A-MCDIST (G) (EUR) 22.11.2016 22.11.2016 2,7 % 71% 33,4 % 37,2 % 5,9 % 46,6 % 60,9 % 61%
Actions A-MINCOME (G) (EUR) 03.12.2012 03.12.2012 2,7 % 71% 33,4 % 37,2 % 59 % 95,5 % 118,1% 6,7 %
Actions A-MINCOME (G) (HKD) (hedged) 16.10.2014 16.10.2014 54 % 103 % 41,7 % 46,3 % 7.2 % 85,0 % 108,9 % 75%
Actions A-MINCOME (G) (USD) (hedged) 10.01.2014 10.01.2014 6,6 % 115% 451 % 49,4 % 7,7% 89,5 % 105,7 % 71%
Actions A-QINCOME (G) (EUR) 03.12.2012 03.12.2012 2,7 % 71% 33,6 % 37,2 % 6,0 % 96,2 % 118,1 % 6,7 %
Actions D-ACC (EUR) 22.02.2023 22.02.2023 - - - 2,9 % 2,1 % -
Actions D-MINCOME (G) (EUR) 22.02.2023 22.02.2023 - - - - 3,0 % 21 % -
Actions -ACC (EUR) 11.07.2017 11.07.2017 3,8 % 71% 40,6 % 37,2 % 70% 41,0 % 42,1 % 6,1%
Actions W (GBP) 28.11.2018 28.11.2018 8,3 % 11,9 % - - - 41,2 % 44,2 % 8,1%
Actions Y-ACC (EUR) 02.11.2010 02.11.2010 35% 71% 39,2 % 37,2 % 6,8 % 139,2 % 139,4 % 72 %
Actions Y-QINCOME (G) (EUR) 26.01.2015 26.01.2015 35% 71% 39,3 % 37,2 % 6,8 % 50,1 % 54,5 % 50 %

* Indice de comparaison : MSCI Europe Index (Net).

Indice de comparaison couvert en AUD : MSCI Europe Index (Net) Hedged to AUD.
Indice de comparaison couvert en HKD : MSCI Europe Index (Net) Hedged to HKD.
Indice de comparaison couvert en USD : MSCI Europe Index (Net) Hedged to USD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 12 836 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions internationales ont progressé au cours de I'exercice. Les marchés ont
été caractérisés par une volatilité accrue et de brusques changements de
préférences sectorielles et stylistiques alors que les investisseurs tentaient de
composer avec les risques de récession persistants, des décennies d'inflation
élevée, les hausses agressives des taux d'intérét par les banques centrales, la crise
énergétique en Europe, la relance budgétaire non financée du gouvernement
britannique et plus récemment la crise bancaire aux Etats-Unis. Le secteur bancaire
a traversé une période de volatilité marquée, alors que les faillites de Silicon Valley
Bank (SVB) et de Signature Bank, suivies par d’autres bouleversements dans les
secteurs financiers américain et européen, ont provoqué un déclin brutal des
marchés pendant la premiere quinzaine de mars. Dans un tel climat, I'Europe a
devancé les autres marchés régionaux. D'un point de vue sectoriel, I'énergie a
enregjistré la meilleure performance.

Au cours de |'exercice, le Compartiment a dégagé des rendements positifs et
devancé l'indice en raison de I'importance accordée a la détention de sociétés
résilientes de haute qualité. Les participations financiéres et industrielles ont
constitué les meilleures contributions & la performance. Au niveau des actions,
I'assureur Munich Re a fortement contribué aux rendements apres l'annonce
préalable de résultats trimestriels supérieurs aux prévisions. Cette société a
également réitéré ses projections annuelles avec un revenu net de 4 milliards
d’euros et a déclaré qu'il était maintenant probable qu’elle dépasse cet objectif.

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) *)

Unilever 609 981 132 4,75
RELX (NL) 578 694 372 4,51
Deutsche Boerse 488 469 422 3,81
Sanofi 479 663 684 3,74
Roche Holding 444 373 363 3,46
Omnicom Group 417 691 621 3,25
Wolters Kluwer 401 136 189 3,13
Zurich Insurance Group 398 788 099 3,11
Novartis 397 816 709 3,10
Iberdrola 383 707 070 2,99

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Ailleurs, la société de services professionnels Wolters Kluwer a généré de trés Actif net
bons résultats annuels. Elle a dégagé une croissance organique de 6 % en 2022, (%)
dynamisée par les revenus de ses abonnements numériques et a des services. Etats-Unis 28 36
Cette société profite de revenus récurrents a 80 %. ’
Royaume-Uni 15,09
France 11,49

Le positionnement du portefeuille reste défensif. Le gestionnaire maintient une
forte orientation sur la qualité et détient essentiellement des modéles de société Suisse 9,67
défensifs, aux bilans solides, & des valorisations intéressantes. D'un point de vue

sectoriel, le Compartiment dispose de participations clés dans les secteurs de la Allemagne 8,96
consommation courante, de l'‘assurance non-vie, des bourses, des produits Japon 5,54
pharmaceutiques et autres secteurs dont la corrélation avec la croissance -
économique est limitée. Sur les segments plus cycliques du marché, le Finlande 4,59
Compartiment posséde un certain nombre de sociétés établies dans I'univers Irlande 3,22
technologique (en particulier les industries du matériel et des semi-conducteurs)
qui répondent & ses critéres d'investissement. Le gestionnaire détient également Pays-Bas 313
des positions dans des sociétés industrielles de haute qualité. Espagne 2,99
Province de Taiwan 1,82
Corée 1,74
Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions Date de ~ Performance s i Indice d'Actions Indice | d'Actions d'Actions Indice | d'Actions
° lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A-ACC (USD) 04.05.2012 04.05.2012 47 % 21% 36,4 % 40,4 % 6,4 % 129,5 % 151,4 % 78 %
Actions A-ACC (EUR) 07.08.2015 07.08.2015 0,1% 25 % 49,1 % 53,7 % 83% 55,5 % 773 % 59 %
(s gy cov/eh dividend AACC (CZ) " g5.112013 05.11.2013  7,2% 59% 51,9%  477%  87% 96,0%  1070%  74%
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 30.01.2012 30.01.2012 1,4 % 0,1% 36,9 % 33,6 % 6,5 % 150,3 % 149,8 % 85 %
Actions A-ACC (HUF) (hedged) 05.11.2013 05.11.2013 12,8 % 121 % 58,8 % 54,3 % 9.7 % 119,4 % 130,4 % 8,6%
Actions A-GDIST (EUR) 26.06.2019 26.06.2019 0,1% 25 % - - - 26,9 % 38,7 % 6,4 %
Actions A-HMDIST (G) (AUD) (hedged) 23.01.2014 23.01.2014 2,6 % 0,6 % 43,6 % 373% 75% 102,4 % 109,4 % 79 %
Actions A-HMDIST (G) (PLN) (hedged) 15.09.2016 15.09.2016 83 % 71% 54,9 % 50,3 % 92 % 725 % 90,6 % 8,6%
Actions A-HMDIST (G) (RMB) (hedged) 09.04.2014 09.04.2014 2,9 % 1,3 % 58,5 % 55,2 % 9.7 % 139,4 % 144,5 % 10,1 %
Actions A-MCDIST (G) (USD) 22.11.2016 22.11.2016 47 % 21% 36,4 % 40,4 % 6,4 % 60,3 % 779 % 7,6 %
Pty MCDIST (@) (SCDY SCO/USE 23092021 22092021 37 % 07 % : : . 6% B5%  -10%
Actions A-MINCOME (G) (USD) 30.01.2012 30.01.2012 4,7 % 21 % 36,4 % 40,4 % 6,4 % 139,1 % 158,2 % 8,1%
Actions A-MINCOME (G) (EUR) 30.01.2012 30.01.2012 - 25 % 49,2 % 53,7 % 83% 183,9 % 206,7 % 9.7 %
Actions A-MINCOME (G) (HKD) 10.05.2012 10.05.2012 4,8 % 21% 36,4 % 40,5 % 6,4 % 134,0 % 158,6 % 81%
Actions A-MINCOME (G) (SGD) 30.01.2012 30.01.2012 1,1% -1,4 % 37,2% 41,5 % 65% 152,9 % 173,4 % 8,6%
Actions A-MINCOME (G) (USD) (hedged) 12.09.2016 12.09.2016 4,4 % 32% 52,2 % 50,9 % 8,8 % 69,6 % 90,4 % 83%
Actions A-MINCOME (G) (AUD) (hedged) 28.10.2013 28.10.2013 2,7% 0,6 % 43,6 % 373 % 75% 108,8 % 17,1 % 8,0%
Actions A-MINCOME (G) (HKD) (hedged) 12.09.2016 12.09.2016 32% 21% 49,3 % 40,5 % 8,4 % 64,3 % 79,7 % 78 %
Actions A-MINCOME (G) (SGD) (hedged) 10.05.2017 10.05.2017 37% 20% 48,3 % 45,2 % 82% 50,3 % 59,8 % 71%
Actions A-QINCOME (G) (USD) 30.01.2012 30.01.2012 47 % 21% 36,4 % 40,4 % 6,4 % 139,0 % 158,2 % 8,0%

* Indice de comparaison : MSCI AC World Index (Net).

Indice de comparaison couvert en CZK :
Indice de comparaison couvert en EUR :
: MSCI AC World (Net) Hedged to HUF.
MSCI AC World (Net) Hedged to AUD.

Indice de comparaison couvert en HUF

Indice de comparaison couvert en AUD :
Indice de comparaison couvert en PLN :
Indice de comparaison couvert en RMB :
Indice de comparaison couvert en USD :
Indice de comparaison couvert en GBP :
: MSCI AC World (Net) Hedged to SGD.

Indice de comparaison couvert en SGD

Indice de comparaison couvert en CHF :
Indice de comparaison couvert en HKD :

MSCI AC World (Net) Hedged to CZK.
MSCI AC World (Net) Hedged to EUR.

MSCI AC World (Net) Hedged to PLN.

MSCI AC World (Net) Hedged to RMB.

MSCI AC World (Net) Hedged to USD.
MSCI AC World (Net) Hedged to GBP.

MSCI AC World (Net) Hedged to CHF.
MSCI AC World (Net) Hedged to HKD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie d'Actions Dotede peromonce GUETC moe  GRACT  mike Aty Gadw ke Gadors
cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A-QINCOME (G) (EUR) 30.01.2012 30.01.2012 - -2,5% 49,2 % 53,7 % 83 % 184,0 % 206,7 % 9.7 %
Actions D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 0,6 % 2,5 % 45,4 % 53,7 % 7.8 % 51,8 % 89,0 % 61 %
Actions D-ACC (EUR) (hedged) 15.04.2016 15.04.2016 0,9 % 0,1% 33,6% 33,6 % 6,0% 44,7 % 68,6 % 54 %
Actions D-MINCOME (G) (EUR) (hedged) 15.04.2016 15.04.2016 0,9 % 0,1% 335 % 33,6 % 59 % 445 % 68,6 % 5,4 %
Actions D-QINCOME (G) (EUR) 15.04.2016 15.04.2016  -05% 2,5 % 455 % 53,7 % 7.8 % 52,4 % 89,0 % 6,2 %
Actions E-ACC (EUR) 10.03.2014 10.03.2014 -08 % -25% 43,6 % 53,7 % 7,5 % 96,9 % 138,6 % 7,7 %
Actions E-MINCOME (G) (EUR) (hedged) 07.11.2012 07.11.2012 0,7 % 0,1% 31,8 % 33,6 % 57% 108,6 % 137,0 % 7,3 %
Actions I-ACC (EUR) 30.01.2012 30.01.2012 0,9 % -25% 56,5 % 53,7 % 94 % 216,0 % 206,7 % 10,8 %
Actions I-ACC (USD) (hedged) 07.08.2015 07.08.2015 55% 32% 60,3 % 50,9 % 99 % 88,5 % 90,3 % 85%
Actions I-QDIST (EUR) 24.06.2020 24.06.2020 1,0% -25% - - - 289 % 34,4 % 93 %
Actions RY (EUR) 10.08.2022 10.08.2022 - - - - - 22% 4,2 % -
Actions SR-ACC (SGD) 04.04.2016 04.04.2016 1,2 % 1,4 % 38,6 % 415 % 6,7 % 56,2 % 85,9 % 6,5 %
Actions SR-MINCOME (G) (SGD) 04.04.2016 04.04.2016 1.3% -1,4 % 38,6 % 415 % 6,8 % 56,4 % 85,9 % 65%
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 55% 1.9% 55,7 % 53,9 % 93 % 139,4 % 151,6 % 10,0 %
Actions W-QINCOME (G) (GBP) 02.06.2014 02.06.2014 55% 1.9% 55,6 % 53,9 % 93 % 130,3 % 144,0 % 98 %
Actions W-QINCOME (G) (GBP) (hedged) 23.01.2017 23.01.2017 38 % 1.9% 48,8 % 44,7 % 83 % 64,1 % 67,5 % 82%
Actions Y (EUR) 13.03.2019 13.03.2019 08 % -2,5% - - - 38,0 % 42,6 % 8,1%
Actions Y-ACC (USD) 30.01.2012 30.01.2012 56 % 21% 42,3 % 40,4 % 7,3 % 161,8 % 158,2 % 89 %
Actions Y-ACC (EUR) 13.12.2017 13.12.2017 0,8 % -25% 55,5 % 53,7 % 92 % 51,6 % 515% 8,0%
Actions Y-ACC (CHF) (hedged) 16.03.2015 16.03.2015 15 % 0,6 % 40,8 % 31,4 % 71% 59,1 % 552 % 59 %
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 30.01.2012 30.01.2012 23% 0,1% 42,9 % 33,6 % 7,4 % 172,3 % 149,8 % 9,3 %
ﬁ;ggg;{'HMD'ST (G) (AUD) (AUD/USD 94 142021 24112021  3,1% 9,8 % - - - 6% 25% 1%
Actions Y-MINCOME (G) (USD) 12.01.2022 12.01.2022 56 % 21% - - - 3,8 % -11,0 % -30%
Actions Y-QINCOME (G) (USD) 20.02.2017 20.02.2017 56 % 21% 42,3 % 40,4 % 7,3 % 59,1 % 65,0 % 7,8 %
Actions Y-QINCOME (G) (EUR) 26.01.2015 26.01.2015 08 % -25% 55,6 % 53,7 % 9.2 % 752 % 85,9 % 7,0 %

* Indice de comparaison : MSCI AC World Index (Net).

Indice de comparaison couvert en CZK :
Indice de comparaison couvert en EUR :
Indice de comparaison couvert en HUF :
Indice de comparaison couvert en AUD :
Indice de comparaison couvert en PLN :
Indice de comparaison couvert en RMB :
Indice de comparaison couvert en USD :
Indice de comparaison couvert en GBP :
Indice de comparaison couvert en SGD :
Indice de comparaison couvert en CHF :
Indice de comparaison couvert en HKD :

MSCI AC World (Net) Hedged to CZK.
MSCI AC World (Net) Hedged to EUR.
MSCI AC World (Net) Hedged to HUF.

MSCI AC World (Net) Hedged to AUD.

MSCI AC World (Net) Hedged to PLN.

MSCI AC World (Net) Hedged to RMB.

MSCI AC World (Net) Hedged to USD.
MSCI AC World (Net) Hedged to GBP.
MSCI AC World (Net) Hedged to SGD.
MSCI AC World (Net) Hedged to CHF.
MSCI AC World (Net) Hedged to HKD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 202 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions internationales ont progressé au cours de I'exercice. Les marchés ont
été caractérisés par une volatilité accrue et de brusques changements de
préférences sectorielles et stylistiques alors que les investisseurs tentaient de
composer avec les risques de récession persistants, des décennies d’inflation
élevée, les hausses agressives des taux d'intérét par les banques centrales, la
crise énergétique en Europe, la relance budgétaire non financée du
gouvernement britannique et plus récemment la crise bancaire aux Etats-Unis. Le
secteur bancaire a traversé une période de volatilité marquée, alors que les
faillites de Silicon Valley Bank (SVB) et de Signature Bank, suivies par d’autres
bouleversements dans les secteurs financiers américain et européen, ont
provoqué un déclin brutal des marchés pendant la premiére quinzaine de mars.
Dans un tel climat, I'Europe a devancé les autres marchés régionaux. D'un point
de vue sectoriel, I'énergie a enregistré la meilleure performance.

Au cours de |'exercice, le Compartiment a dégagé des rendements positifs et
devancé l'indice en raison de I'importance accordée a la détention de sociétés
résilientes de haute qualité. Les participations financiéres et industrielles ont
constitué les meilleures contributions & la performance relative. Au niveau des
actions, la société de services professionnels Wolters Kluwer a généré
d’excellents rendements en raison de ses trés bons résultats annuels. Elle a
dégagé une croissance organique de 6 % en 2022, dynamisée par les revenus
de ses abonnements numériques et a des services. En outre, cette société profite

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Wolters Kluwer 11 080 477 5,49
Arthur J Gallagher 9 031977 4,48
Progressive 8 919 448 4,42
Deutsche Boerse 8 615 844 4,27
Unilever 8 030 066 3,98
Iberdrola 6 854 245 3,40
Amdocs 6 613 463 3,28
Sanofi 6 154 425 3,05
Muenchener Rueckversicherungs-Gesellschaft 6 143 144 3,04
Roche Holding 5 935 549 2,94

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

de revenus récurrents a 80 %. Ailleurs, les compagnies d'assurance Munich Re et Actif net
Progressive ont largement contribué aux rendements. (%)
Etats-Unis 36,09
Les actions a dividendes de haute qualité jouent toujours un réle important dans Royaume-Uni 15,58
les portefeuilles des investisseurs car l'inflation, les taux d’intérét élevés et une d
croissance inquiétante mettent les marchés des actions sous pression. Le France 8,47
gestionnaire maintient une stratégie défensive et une bonne diversification, au Allemagne 8,38
niveau géographique et sectoriel, en raison de son orientation stratégique sur
les sociétés aux bilans solides et aux rendements résistants. La finance Espagne 6,27
représente la pondération sectorielle relative et absolue la plus importante. Japon 5,52
Toutefois, les participations dans ce secteur sont en général des sociétés
défensives de qualité supérieure dont les bilans impliquent moins de risque. Les Pays-Bas 5,49
industries représentent une autre surpondération majeure. La pondération Suisse 5,04
considérable du Compartiment sur le secteur des technologies est composée
aussi bien de fabricants de matériel que de concepteurs de logiciels. Irlande 4,85
Province de Taiwan 1,84
Bermudes 1,44
Suéde 1,19
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions | Date det Pgdor:!azce d'Actions Ind“i?, d'Actions Indlclg’ d'Actions d'Actions Indlclg’ d'Actions
ancement  a partir du cumulée cumule cumulée cumule annualisée cumulée cumule annualisée
Actions A-ACC (USD) 15.07.2014 15.07.2014 7,7% 21 % 51,0 % 40,4 % 8,6 % 749 % 79,6 % 6,6 %
Actions A-MINCOME (G) (EUR) 15.07.2014 15.07.2014 2,8 % 25% 65,0 % 53,7 % 105 % 114,0 % 120,8 % 9.0 %
Actions A-QINCOME (G) (EUR) 26.08.2020 26.08.2020 2,9 % 25% - - - 31,1 % 253 % 10,7 %
Actions | (USD) 10.01.2014 10.01.2014 8,9 % 21 % 59,0 % 40,4 % 9.7 % 102,5 % 96,2 % 79 %
Actions I-ACC (USD) 18.11.2013 18.11.2013 8,9 % 21 % 59,1 % 40,4 % 9,7 % 104,7 % 95,9 % 79 %
Actions W (GBP) 22.07.2020 22.07.2020 8,5 % 1,9 % - - - 29,7 % 24,6 % 98 %
Actions X-ACC (GBP) 15.01.2020 15.01.2020 9,6 % 1,9 % - - - 35,6 % 25,0 % 9,7 %
Actions Y-ACC (USD) 15.07.2014 15.07.2014 8,6 % 21 % 57,3 % 40,4 % 95 % 87,6 % 79,6 % 74 %
Actions Y-QINCOME (G) (EUR) 26.08.2020 26.08.2020 37 % 25% - - - 34,1 % 253 % 11,6 %

* Indice de comparaison : MSCI World High Dividend Yield Index (Net) jusqu’au 14 juillet 2014. Depuis cette date, I'indice est MSCI AC World (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 5 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice annuel considéré, les actions européennes ont progressé.
Au début de I'exercice, les craintes grandissantes soulevées par l'inflation ont
incité la plupart des grandes banques centrales & durcir davantage leur
politique. La crise géopolitique provoquée par la guerre en Ukraine constitue
toujours un frein. Sur un plan plus favorable, la crise énergétique anticipée ne
s’est pas concrétisée au début de I'année 2023, en raison d’'une chute des prix
du gaz naturel dans le cadre d'un hiver plus doux. En mars, les faillites de Silicon
Valley Bank et de Signature Bank aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse
en Europe ont fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire.
En dépit de ces craintes, les investisseurs ont apprécié les bons résultats des
sociétés, la poursuite de la réouverture économique en Chine et une nouvelle
réduction de l'inflation globale aux Etats-Unis.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a été devancé par l'indice. Les actions
européennes ont progressé, mais |'orientation défensive du Compartiment a
freiné les gains relatifs. La sous-pondération sur le secteur de la consommation
non essentielle a pesé sur les rendements. Au niveau des actions, la participation
dans le géant allemand de I'immobilier Vonovia a été la plus préjudiciable a la
performance. Le marché s’est inquiété de la pérennité de son dividende, qui a
baissé de 50 % en mars. Le secteur dans son ensemble a également souffert
lorsque les investisseurs en biens immobiliers commerciaux ont été confrontés
aux craintes concernant le financement et le remboursement de leurs préts.

Sustainable European Dividend Plus Fund * 8

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(EUR) (%)

Allianz 233 819 4,80
Sanofi 210 500 4,32
3i Group 201 054 4,13
Ferrovial 198 925 4,09
Unilever 193 072 3,97
RELX (NL) 191 503 3,93
Elisa (A) 186 870 3,84
Roche Holding 161 001 3,31
Deutsche Boerse 155 610 3,20
Enel 142 893 2,94

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Ailleurs, la société britannique Persimmon a chuté aprés avoir annoncé une chute Actif net
de ses bénéfices semestriels alors que le marché immobilier ralentissait & cause (%)
d’une hausse des colts et des problemes de chaine d'approvisionnement. Royaume-Uni 18,13
X . " i Lo Allemagne 13,11
Le Compartiment concilie les facteurs de qualité, de revenus (niveau, résilience -
et perspectives de croissance) et de valeur, et son positionnement est défensif. Suisse 11,82
Le gestionnaire maintient une surpondération de longue haleine sur le secteur Espagne 10,97
financier, dans laquelle des actions de haute qualité, essentiellement dans -
I'univers de I'assurance et de la finance diversifiée, sont bien représentées. Le Finlande 8,88
Compartiment dispose d'une surpondération sur les différentes branches France 8,70
d’activité, en mettant l'accent sur les biens d'équipement et les services
d’information. La santé, la consommation courante et les services publics sont Irlande 8,08
également des positions sectorielles importantes au sein du portefeuille. Il s'agit ltalie 6,22
de sociétés plus « défensives » au sens général parmi lesquelles le gestionnaire -
cherche des acteurs diversifiés opérant sur des marchés finaux solides. Suéde 4,55
Parallelement, le portefeville reste sous-pondéré sur les technologies de Pays-Bas 2,93
I'information et la consommation non essentielle, dont les valorisations sont
tendues. Danemark 2,71
Grece 0,74
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie d'Acti Datede  Perormanceds  CROSOTE | I+ Ao FAcons  dAcions Ind & Shcions
ategorie ctions : ctions ndice cumulé* 'Actions 'Actions 'Actions ndice cumulé* 'Actions
¢ lancement partir du cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A (EUR) 20.01.2021  20.01.2021 41 % 71% - - 171 % 22,3% 72 %
Actions A-ACC (EUR) 20.01.2021  20.01.2021 41 % 71% - - 171 % 22,3% 72 %
Actions A-GDIST (EUR) 20.01.2021  20.01.2021 41 % 71% - - 171 % 22,3% 72 %
Actions W-ACC (GBP) 20.01.2021  20.01.2021 99 % 11,9 % - - 18,2 % 21,0 % 7,6 %
Actions W-GDIST (GBP) 12.05.2021  12.05.2021 98 % 11,9 % - - 14,6 % 16,3 % 72 %
Actions Y (EUR) 20.01.2021  20.01.2021 50 % 71% - - 19,4 % 22,3 % 8,1%
Actions Y-ACC (EUR) 20.01.2021  20.01.2021 50 % 71% - - 19,4 % 22,3 % 8,1%
Actions Y-GDIST (EUR) 20.01.2021  20.01.2021 50 % 71% - - 19,4 % 22,3 % 8,1%

* Indice de comparaison : MSCI Europe Index (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 312 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice considéré, les actions internationales ont reculé (en euros).
Les marchés ont été caractérisés par une volatilité accrue et de brusques
changements de préférences sectorielles et stylistiques alors que les investisseurs
tentaient de composer avec les risques de récession persistants, des décennies
d'inflation élevée, les hausses agressives des taux d'intérét par les banques
centrales, la crise énergétique en Europe, la relance budgétaire non financée du
gouvernement britannique et plus récemment la crise bancaire aux Etats-Unis. Le
secteur bancaire a traversé une période de volatilité marquée, alors que les
faillites de Silicon Valley Bank (SVB) et de Signature Bank, suivies par d’autres
bouleversements dans les secteurs financiers américain et européen, ont
provoqué un déclin brutal des marchés pendant la premiére quinzaine de mars.
Dans un tel climat, I'Europe a devancé les autres marchés régionaux. D'un point
de vue sectoriel, I'énergie a enregistré la meilleure performance.

Pendant I'exercice, le Compartiment a devancé I'indice en raison de l'importance
que le gestionnaire accorde & la détention de sociétés solides de haute qualité.
Les positions industrielles et financiéres ont constitué la meilleure contribution aux
rendements. Au niveau des actions, la participation dans 3i Group a donné
d’excellents résultats annuels, enregistrant une avance de 30 % pour ses ventes
nettes et de 46 % pour I'EBITDA (bénéfice avant intéréts, provisions, impbts et
amortissements) par rapport aux chiffres de 2021. Ailleurs, le géant des biens de
consommation Unilever a amélioré les rendements dans le cadre de ses résultats

Sustainable Global Dividend Plus Fund 8

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Sanofi 12 648 418 4,05
3i Group 10 641 467 3,41
Roche Holding 10 217 997 3,27
Allianz 9 970 367 3,19
Deutsche Boerse 9918 017 3,18
RELX (NL) 9 395 987 3,01
Samsung Electronics 9 119 033 2,92
Admiral Group 8 617 221 2,76
Ferrovial 8 436 688 2,70
Iberdrola 8 099 901 2,60

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

solides pour le premier trimestre. Ce succés a essentiellement découlé des gains Actif net
solides de son segment des soins personnels. En dépit d'une nouvelle (%)
augmentation consic_iércnbl@7 des prix, on n'a observé qu'une petite baisse des Etats-Unis 14,99
volumes, un bien meilleur résultat que les estimations consensuelles. La direction
a maintenu ses projections de marges annuelles. Royaume-Uni 14,34
Allemagne 9,06
Le Compartiment vise a générer un revenu avec un potentiel de croissance du Suisse 8,89
capital. Le revenu du portefeuille est amélioré par une stratégie d'« overwriting »
dans le cadre de laquelle des options d'achat sont souscrites sur les Espagne 7,61
participations du portefeuille. Le portefeuville est bien diversifié d'un point de vue France 7,58
géographique et sectoriel, avec une orientation clairement défensive en raison -
de l'orientation stratégique sur les sociétés aux bilans solides et aux rendements Finlande 6,56
résistants. Le Compartiment a des participations clés dans les secteurs de la Province de Taiwan 5,71
consommation courante, de |‘assurance, de la finance diversifiée, de la
pharmacie et d’autres segments qui présentent une corrélation limitée avec la Japon 4,01
croissance économique. Irlande 2,99
Corée 2,92
Singapour 2,34
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions Date de  Performance yup ciong Indice d'Actions Indice d'Actions d'Actions Indice d'Actions
9 lancement  a partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (USD) 12.05.2021 12.05.2021 41 % 21 % - - - -1,3% 0,7 %
Actions A (EUR) 01.09.1999 30.09.1999 0,6 % 25% 12,6 % 26,3 % 2,4 % 32,8 % 1,2 %
Actions A (GBP) 08.09.2000 02.10.2000 3,9 % 1,9 % 125 % 26,5 % 2,4 % 61,1 % 21 %
Actions A-ACC (USD) 09.06.2021 09.06.2021 4,2 % 2,1 % - - - 3,4 % -1.8%
Actions A-ACC (EUR 25.09.2006 25.09.2006 0,6 % 25% 12,6 % 26,3 % 2,4 % 91,7 % 4,0 %
(EUR) . , ! : : . .
Actions A-ACC (HUF) 26.10.2022 26.10.2022 - - - - - -35% - -
Actions A-GDIST (EUR) 26.05.2021 26.05.2021 0,6 % 25% - - - 7,4% - 38%
Actions A-HMDIST (G) (RMB) (hedged) 23.02.2022 23.02.2022 2,2% 13 % - - - 3,7 % 0,7 % 31%
Actions A-MCDIST (G) (USD) 10.11.2021 10.11.2021 41 % 21 % - - - -25% 1,7 %
Actions A-MCDIST (G) (HKD) 09.02.2022 09.02.2022 4,2 % 21 % - - - 28 % 23 %
Actions A-MDIST (USD) 12.05.2021 12.05.2021 41 % 21 % - - - -1.3% 0,7 %
Actions A-MDIST (HKD) 26.05.2021 26.05.2021 4,2 % 21 % - - - -1,8% 09 %
Actions A-MINCOME (G) (USD) 10.11.2021 10.11.2021 41 % 21 % - - - 2,4 % 7%
Actions A-MINCOME (G) (HKD) 26.05.2021 26.05.2021 4,2 % 21 % - - - -1.8% 09 %
Actions A-MINCOME (G) (SGD) 26.05.2021 26.05.2021 0,6 % 1,4 % - - - 2,2% 11%
Actions A-MINCOME (G) (USD) (hedged) 12.12.2018 12.12.2018 37 % 32% - - - 12,2 % 225 % 2,7 %
Actions A-MINCOME (G) (AUD) (hedged) 12.12.2018 12.12.2018 18 % 0,6 % - - - 59 % 10,1 % 13 %
Actions A-MINCOME (G) (HKD) (hedged) 12.12.2018 12.12.2018 2,6 % 21 % - - - 10,8 % 20,3 % 2,4 %
Actions E-ACC (EUR) 01.09.2000 11.09.2000 1,3% 25% 8,4 % 26,3 % 1,6 % 191 % 09 %
Actions | (USD) 26.05.2021 26.05.2021 52 % 21 % - - - 0,9 % 05%
Actions -ACC (USD) 12.05.2021 12.05.2021 53 % 21 % - - - 0,8 % 0,4 %
Actions -ACC (EUR) 31.05.2017 31.05.2017 0,5 % 25% 18,3 % 26,3 % 3,4 % 8,5 % 1,4 %
Actions W-ACC (GBP) 11.03.2014 11.03.2014 4,9 % 1,9 % 17,4 % 26,5 % 33% 50,0 % 45 %
Actions W-GDIST (GBP) 09.06.2021 09.06.2021 5,0 % 1,9 % - - - 10,2 % 53 %
Actions Y (USD) 12.05.2021 12.05.2021 5,0 % 2,1 % - - - 0,4 % 0,2 %
Actions Y (EUR) 09.10.2013 09.10.2013 0,3 % 25% 17,6 % 26,3 % 33% 44,0 % 39%

* Indice de comparaison : FTSE Global Telecommunications Services (5 % Capped) jusqu’au 29 septembre 2006. MSCl AC World Telecommunication Services (Net) jusqu’au 16 avril 2021. Depuis

cette date, I'indice est MSCI ACWI Index (Net).

Indice de comparaison couvert en AUD : MSCI ACWI Index (Net) Hedged to AUD.
Indice de comparaison couvert en CNY : MSCI ACWI Index (Net) Hedged to CNY.
Indice de comparaison couvert en HKD : MSCI ACWI Index (Net) Hedged to HKD.
Indice de comparaison couvert en USD : MSCI ACWI Index (Net) Hedged to USD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement

Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie dActions ncoment G paros  GACIOT it JAdlons il dicens  dAcions g dicens
Actions Y-ACC (USD) 08.11.2017 08.11.2017 50 % 2,1% 72 % 154 % 1,4 % 8,2% - 1,4 %
Actions Y-ACC (EUR) 25.03.2008 25.03.2008 02 % -25% 17,5 % 26,3 % 33% 104,4 % - 48 %
Actions Y-GDIST (EUR) 09.06.2021 09.06.2021 03 % 25 % - - - 8,4 % - 4,4 %
Actions Y-QDIST (USD) 22.09.2021 22.09.2021 5,0 % 2,1% - - - - - -

* Indice de comparaison : FTSE Global Telecommunications Services (5 % Capped) jusqu’au 29 septembre 2006. MSCl AC World Telecommunication Services (Net) jusqu’au 16 avril 2021. Depuis
cette date, I'indice est MSCI ACWI Index (Net).
Indice de comparaison couvert en AUD : MSCI ACWI Index (Net) Hedged to AUD.
Indice de comparaison couvert en CNY : MSCI ACWI Index (Net) Hedged to CNY.
Indice de comparaison couvert en HKD : MSCI ACWI Index (Net) Hedged to HKD.
Indice de comparaison couvert en USD : MSCI ACWI Index (Net) Hedged to USD.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 787 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions internationales ont progressé au cours de I'exercice. Les marchés ont
été caractérisés par une volatilité accrue et de brusques changements de
préférences sectorielles et stylistiques alors que les investisseurs tentaient de
composer avec les risques de récession persistants, des décennies d’inflation
élevée, les hausses agressives des taux d'intérét par les banques centrales, la
crise énergétique en Europe, la relance budgétaire non financée du
gouvernement britannique et plus récemment la crise bancaire aux Etats-Unis. Le
secteur bancaire a traversé une période de volatilité marquée, alors que les
faillites de Silicon Valley Bank (SVB) et de Signature Bank, suivies par d’autres
bouleversements dans les secteurs financiers américain et européen, ont
provoqué un déclin brutal des marchés pendant la premiére quinzaine de mars.
Dans un tel climat, I'Europe a devancé les autres marchés régionaux. D'un point
de vue sectoriel, I'énergie a enregistré la meilleure performance.

Au cours de |'exercice, le Compartiment a dégagé des rendements positifs et
devancé l'indice en raison de I'importance accordée a la détention de sociétés
résilientes de haute qualité. Les participations industrielles et financiéres ont
constitué la plus forte contribution aux rendements relatifs. Au niveau des actions,
la société de services professionnels Wolters Kluwer a généré d’excellents
rendements en raison de ses trés bons résultats annuels. Elle a dégagé une
croissance organique de 6 % en 2022, dynamisée par les revenus de ses
abonnements numériques et a des services. En outre, cette société profite de

Sustainable Global Equity Income Fund * 8

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Wolters Kluwer 48 502 262 6,17
Progressive 38 939 242 4,95
Unilever 37 684 830 4,79
Deutsche Boerse 37 034 275 4,71
Marsh & McLennan 34 310 435 4,36
RELX (NL) 34 088 248 4,33
Iberdrola 28 548 839 3,63
Amdocs 27 644 885 3,51
Sanofi 26 999 314 3,43
Muenchener Rueckversicherungs-Gesellschaft 26 387 895 3,35

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

revenus récurrents a 80 %. Ailleurs, les compagnies d’assurance Munich Re et Actif net
Progressive ont fortement augmenté la valeur du portefeuille. (%)
Etats-Unis 34,57
Le Conjpprtiment se ;oncentre sur les soc!éte’s durables présentant d’excellentes Royaume-Uni 14,31
caractéristiques environnementales, sociales et de gouvernance (ESG). Les
actions & dividendes de haute qualité jouent toujours un rdle important dans les Allemagne 9,26
portefeuilles des investisseurs car l'inflation, les taux d'intérét élevés et une France 895
croissance inquiétante mettent les marchés des actions sous pression. Le .
gestionnaire maintient une stratégie défensive et une bonne diversification, au Pays-Bas 6,17
niveau géographique et sectoriel, en raison de son orientation stratégique sur Japon 6,10
les sociétés aux bilans solides et aux rendements résistants. La finance -
représente la pondération sectorielle relative et absolue la plus importante. Suisse 5,63
Toutefois, les participations dans ce secteur sont en général des sociétés Espagne 5,49
défensives de qualité supérieure dont les bilans impliquent moins de risque. Les
industries représentent une autre surpondération majeure. La pondération Irlande 3,94
considérable du Compartiment sur le secteur des technologies est composée Province de Taiwan 2,22
aussi bien de fabricants de matériel que de concepteurs de logiciels.
Bermudes 1,60
Suéde 1,30
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice ? 9 Indice 9
Catégorie d'Actions lancement & . d'Actions v d'Actions . d'Actions d'Actions . d'Actions
partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions Y-ACC (USD) 22.06.2017 22.06.2017 8,3 % 2,1 % 44,4 % 42,5 % 7,6 % 59,7 % 57,8 % 83 %
Actions A (EUR) (EUR/USD hedged) 18.08.2021 18.08.2021 37 % 25% - - - 2,6 % 1,4 % -15%
Actions A-ACC (EUR) 22.06.2017 22.06.2017 2,5% 25% 51,7 % 55,9 % 8,7 % 54,0 % 59,5 % 7,6 %
Actions A-ACC (NOK) 22.06.2017 22.06.2017 22,5 % 171 % 84,0 % 90,1 % 13,0 % 90,6 % 98,9 % 11,6 %
Actions A-ACC (SEK) 22.06.2017 22.06.2017 123 % 69 % 62,2 % 67,1 % 10,2 % 77,6 % 85,3 % 103 %
Actions A-GDIST (EUR) 13.04.2022 13.04.2022 2,5% 25% - - - 23 % 5,7 % 2,2%
Actions A-QINCOME (G) (EUR) 26.08.2020 26.08.2020 2,6 % 25% - - - 29,9 % 253 % 103 %
Actions E-ACC (EUR) 27.05.2020 27.05.2020 18 % 25% - - - 32,2 % 34,7 % 10,0 %
Actions I-ACC (EUR) 22.06.2017 22.06.2017 3,6 % 25% 59,6 % 55,9 % 98 % 63,3 % 59,5 % 8,7 %
Actions I-ACC (GBP) 24.06.2020 24.06.2020 8,4 % 19% - - - 34,5 % 30,3 % 11,0 %
Actions I-ACC (NOK) 22.06.2017 22.06.2017 23,8 % 171 % 93,8 % 90,1 % 141 % 102,5 % 98,9 % 128 %
Actions -ACC (SEK) 22.06.2017 22.06.2017 13,4 % 69 % 70,9 % 67,1 % 1,3% 89,5 % 85,3 % 15%
Actions W-ACC (GBP) 22.07.2020 22.07.2020 8,2 % 19% - - - 28,7 % 24,6 % 95%
Actions X-ACC (EUR) 28.10.2020 28.10.2020 4,4 % 25% - - - 44,1 % 30,9 % 15,7 %
Actions Y-ACC (EUR) 25.04.2018 25.04.2018 3,4 % -25% 58,5 % 55,9 % 9,6 % 61,8 % 58,1 % 10,1 %
Actions Y-QINCOME (G) (EUR) 26.08.2020 26.08.2020 35% -25% - - - 32,8 % 253 % 11,2 %

* Indice de comparaison : MSCI ACWI ESG Leaders (Net) Index jusqu’au 31 décembre 2019. Depuis cette date, I'indice est MSCI AC World (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 4 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire ‘ PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023
Les actions européennes ont progressé au cours de la période. A I'origine, les

craintes grandissantes soulevées par l'inflation ont entrainé des variations et des Valeur de marché  Actif net
rotations importantes entre les secteurs et les styles sur les marchés mondiaux. (EUR) (%)
La crise géopolitique déclenchée par la guerre en Ukraine a aggravé la Reckitt Benckiser Group 171 677 417
dégradation économique déja enclenchée et a accentué les pressions sur les Roche Holdi 165 845 403
chaines d'approvisionnement. Plus récemment, les faillites de Silicon Valley Bank oche Holding /
et de Signature Bank aux Etats-Unis et I'effondrement de Credit Suisse en Europe Sanofi 154 800 3,76
ont fait craindre une contagion plus étendue dans le secteur bancaire. Sur un British American Tobacco (UK) 151 428 3,68
plan plus favorable, la crise énergétique anticipée ne s’est pas concrétisée au - - -
début de I'année 2023, en raison d'une chute des prix du gaz naturel dans le Industria de Diseno Texdil 127 257 3,09
cadre d'un hiver plus doux. En outre, les investisseurs ont apprécié les bons Prudential (UK) 122 747 2,98
résultats des sociétés, la poursuite de la réouverture économique en Chine et une Telefonaktiebolaget LM Ericsson (B) 117 553 285
nouvelle réduction de l'inflation globale aux Etats-Unis. :
9 v sU Associated British Foods 117 487 2,85
SAP 115 243 2,80
Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice. Le
Coca-Cola HBC 113114 2,75

portefeuille d'actions européennes /ong-only du Compartiment a contribué aux
rendements absolus, tandis que le portefeuille neutre vis-G-vis des marchés a
également augmenté la valeur du portefeuille. En termes absolus, I'allocation en
actions européennes /ong-only, favorable & la performance, comprenait des

positions sur Inditex, SAP et Prosus. Parallélement, les participations dans ”
Vonovia et Ericsson ont compté parmi les plus défavorables aux rendements. VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

} . . . . Actif net
Le Compartiment offre une exposition aux marchés européens des actions par le )
biais d’'une sélection de 30 idées convaincantes au maximum, et il cherche a ) 5
générer une volatilité inférieure & celle des indices d'actions européens. Pour Royaume-Uni 29,28
atteindre cet objectif, le Compartiment exclut les sociétés de tres mauvaise Allemagne 17,19
qualité qui sont plus volatiles, ainsi que les sociétés de bonne qualité dont les
valorisations sont anormalement élevées. Le Compartiment mesure également France 10,53
les rendements prévisionnels ajustés a la volatilité avec un taux de rendement Suisse 8,32
minimal de 10 % sur un horizon de 3 & 5 ans. L'exposition aux actions est ainsi
réduite lorsque I'équilibre entre le risque et le rendement des actions Pays-Bas 7,44
individuelles se détériore. En remplacant la génération d'alpha par un Suede 6,02
portefeuille de notations d’analystes des stratégies /ong/short (en supprimant le
béta), les gestionnaires cherchent & réduire le risque de baisses importantes du Espagne 5,72
portefeuille en cas de chutes des marchés. Les expositions sectorielles les plus Irlande 2,46
importantes du Compartiment sont la consommation courante, la santé et les -
technologies de l'information. Finlande 1,72
Belgique 1,48
ltalie 1,15
Luxembourg 1,08
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
N Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d'Actions Date de = Performance & ypctions  Indice cumulé*  d'Actions d'Actions d'Actions  Indice cumulé*  d'Actions
9 lancement artir du
P cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A-ACC (EUR) 15.07.2021  15.07.2021 18 % 71% - - 4,7 % 85% 2,7 %
Actions I-ACC (EUR) 15.07.2021  15.07.2021 2,8 % 71% - - 29 % 85% 7%
Actions W-ACC (GBP) 15.07.2021  15.07.2021 7,4 % 19% - - 0,4 % 11,8 % 02%
Actions Y-ACC (EUR) 15.07.2021  15.07.2021 2,7 % 71% - - 33% 85% -1.8%

* Indice de comparaison : MSCI Europe Index (Net).
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 96 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de |'exercice annuel terminé en avril 2023, les actions de la région du
Pacifique (hors Japon) ont chuté. L'optimisme engendré par la réouverture de la
Chine et sa reprise économique consécutive ont soutenu la confiance des
marchés ; cependant, ces gains ont été partiellement effacés par des tensions
géopolitiques grandissantes entre les Etats-Unis et la Chine. Dans ce contexte,
les actions chinoises ont brutalement reculé. En Australie, les actions ont
également reculé, mais ont devancé le reste du marché. Dans l'aréne des
revenus fixes, les obligations & haut rendement asiatiques libellées en dollars US
ont souffert en raison d'un ralentissement du secteur immobilier. Les obligations
« investment grade » asiatiques libellées en dollars US ont Iégérement progressé
au fil du durcissement des spreads.

Au cours de |'exercice, le Compartiment a généré des rendements négatifs, mais
il a obtenu des revenus conformes & ses objectifs. L'allocation en obligations a
haut rendement asiatiques a fortement réduit les rendements & cause des
craintes concernant les risques de défaut dans le secteur immobilier chinois. Ces
résultats ont été partiellement effacés par I'exposition & la créance en devise
locale des marchés émergents. Les positions dans les actions asiatiques et
chinoises ont affaibli la performance, & cause des tensions géopolitiques
grandissantes. Parallélement, les obligations « investment grade » asiatiques,
conjointement aux emprunts d’Etat américains et australiens, ont compensé une
partie de ces pertes.

Les gestionnaires trouvent davantage d'opportunités favorables en Asie que
dans le monde occidental en raison des valorisations moins chéres, de meilleures
perspectives de croissance, d'une inflation inférieure, et des conditions plus
faciles en termes de politique et de crédit qui ne sont pratiquement pas affectés
par la crise bancaire de I'Occident. lls ont rogné I'exposition aux obligations a
haut rendement asiatiques et ont renforcé les titres de créance en devises locales
des marchés émergents en raison des rendements réels élevés que cette
catégorie d'actifs offre. Les gestionnaires ont également diminué I'allocation en
actions asiatiques, mais ils considérent toujours que les perspectives de
croissance de cette région sont convaincantes. Plus récemment, ils ont renforcé
I'exposition existante aux stratégies alternatives en privilégiant les sociétés plus
convaincantes dans le domaine des énergies renouvelables et des
infrastructures, car elles offrent de bons niveaux de rendement et des
perspectives de croissance intéressantes. Concernant les actifs défensifs, la
position dans les obligations « investment grade » asiatiques a été accentuée
car les gestionnaires reviennent vers les actifs a duration de haute qualité au fil
du temps. Parallélement, la participation dans les emprunts d’Etat chinois a été
abandonnée car son attrait relatif par rapport & ses homologues des marchés
développés a disparu.

Rendement total au 30.04.2023**

Un an

Asia Pacific Multi Asset Growth & Income Fund "*

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) *)

Xtrackers CSI300 Swap UCITS ETF 5104 741 5,30
US Treasury 4,75 % 15/06/2023 2 613 559 2,71
US Treasury 4.25% 30/09/2024 2 228 234 2,31
Taiwan Semiconductor Manufacturing 1855 305 1,93
Tencent Holdings 1267 948 1,32
AIA Group 1207 490 1,25
Samsung Electronics 1141 007 1,18
Japan Treasury -0.17 % 19/06/2023 909 106 0,94
CsL 866 475 0,90
Hicl Infrastructure 809 770 0,84

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Actif net

(%)

Chine 10,63
Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 8,36
Corée 7,34
Royaume-Uni 7,05
fles Vierges britanniques 6,15
Australie 6,12
fles Caimans 6,12
Etats-Unis 5,62
Luxembourg 5,46
Indonésie 5,06
Singapour 5,06
Province de Taiwan 4,04

Cinq ans Depuis le lancement

Performance a

Catégorie d'Actions Date de lancement

partir du
Actions A-ACC (USD) 31.05.2016 31.05.2016
Actions A-ACC (HUF) 24.04.2019 24.04.2019
Actions A-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 11.07.2018 11.07.2018
Actions A-HMDIST (G) (AUD) (AUD/USD 23.02.2017 23.02.2017
hedged)
Actions A-MCDIST (G) (USD) 22.11.2016 22.11.2016
Actions A-MCDIST (G) (SGD) (SGD/USD
hedged) 12.12.2018 12.12.2018
Actions A-MINCOME (G) (USD) 23.02.2017 23.02.2017
Actions A-MINCOME (G) (SGD) 23.02.2017 23.02.2017
Actions A-MINCOME (G) (SGD) (SGD/USD
hedged) 23.10.2019 23.10.2019
Actions A-QINCOME (G) (EUR) (EUR/USD 11.07.2018 11.07.2018
hedged)
Actions E-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 11.07.2018 11.07.2018
Actions E-QINCOME (G) (EUR) (EUR/USD
hedged) 11.07.2018 11.07.2018
Actions Y-ACC (EUR) 10.04.2019 10.04.2019

Catégorie d'Actions Catégorie d'ActionsCatégorie d'Actions Catégorie d'ActionsCatégorie d'Actions

cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
78 % -14,2 % -3,0% 4,2 % 0,6 %
13,3 % - - -0,6 % 0,1%
-10,6 % - - -19,6 % 4,4 %
9,4 % -19,0 % -41% -85% 1,4 %
7,7 % -14,3 % -30% 1.5% 0,2 %
-8,6 % - - -10,3 % 25%
78 % 14,3 % -3,0% 3,4 % 0,6 %
-11,0 % -13,9 % 29 % -85% 1,4 %
-8,5 % - - -16,8 % 5,1 %
-10,5 % - - 19,9 % 4,5 %
-11,0 % - - 219 % -5,0 %
11,3 % - - 22,3 % 5,1%
11,3 % - - 11,3 % 29 %

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 495 MILLIONS EUR

Analyse du Gestionnaire PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023
Au cours de |'exercice annuel, les actions européennes ont progressé en euros,

tandis que les obligations européennes ont généré des rendements légérement Valeur de marché  Actif net
négatifs car les spreads de crédit se sont élargis. Les marchés d’actions ont été (EUR) (%)
soutenus les investisseurs semblaient parier qu’un ralentissement de l'inflation et Fidelity Inv Funds ICVC - Enhanced Income Fund 10 775 636 2,18

de la croissance mondiale finirait par obliger les grandes banques centrales &

adopter des politiques moins restrictives au cours du second semestre de Fidelity Inst - Sustainable UK Aggregate Bond Fund 8 046 964 1,63

I'exercice. Toutefois, les risques géopolitiques provoqués par le conflit entre la Germany 1.70% 15/08/2032 7 086 284 1,43

IRussie‘et I'Ukraine et la crise énergétique européenne qui en a découlé ont limité Germany 2,85 % 15/12/2023 6 834 383 1,38

es gains. UK Treasury 4,24 % 10/07/2023 4317 859 0,87
, . L ) L Greencoat UK Wind Funds 3 704 469 0,75

Au cours de I'exercice annuel considéré, le Compartiment a distribué un revenu P

naturel en accord avec son objectif, bien qu'il ait généré des rendements UK Treasury 3,91 % 05/06/2023 3 627 980 073

négatifs. L'exposition aux obligations « investment grade » a représenté le International Public Partnerships 3587 016 0,72

9 P 9 9 p p;

principal frein a la performance, suivie par les positions en obligations hybrides, Hicl Infrastructure 3512 061 0,71

d’infrastructure et & haut rendement. Alors que les marchés européens profitaient S :

d'une forte dynamique, I'exposition aux actions a limité les pertes globales. Germany 2,24 % 17/05/2023 3510 342 0,71

Toutefois, ces résultats ont été partiellement effacés par I'exposition aux

couvertures d’actions.

Les risques de récession augmentent, au vu des contraintes qui s’‘accumulent <

dans le secteur bancaire et du durcissement des conditions de prét. Le VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Compartiment possede donc un positionnement prudent envers les actifs risqués

N ; N ) ) Actif net
a moyen terme, tout en s‘attachant & renforcer la qualité des allocations en %)
actions et en crédits. Pendant la derniere partie de la période, les gestionnaires . i
ont réinvesti le produit issu des titres de créance des marchés émergents libellés Royaume-Uni 25,62
en devises fortes dans des titres libellés en devises locales au vu du raidissement Allemagne 10,54
des courbes et de I'amélioration des dynamiques de l'inflation par rapport aux
spreads serrés en dollars US des obligations émises en devises fortes. France 10,28
Parallélement, ils ont renforcé I'exposition aux obligations hybrides car les Irlande 7,28
valorisations sont intéressantes pour linvestisseur & moyen terme. De plus,
I'allocation en actions des marchés développés a été réduite dans I'ensemble Pays-Bas 6,30
face au ralentissement de plus en plus inquiétant de la croissance économique, Etats-Unis 4,70
alors que les gestionnaires ont acheté des actions défensives et de qualité.
Parallelement, les gestionnaires ont profité des corrections de marché pour Espagne 4,34
ajuster dynamiquement les couvertures sur le marché des actions. lls ont renforcé ltalie 3,97
I'exposition aux obligations « investment grade » européennes lorsque des taux
d'intérét extrémement élevés ont été imposés, mais ils ont réduit cette position Luxembourg 3,44
ultérieurement face au rebond des spreads de crédit. Suisse 2,92
Suéde 2,07
République tchéque 1,35
Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
N Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d'Actions th‘:::mdeem Per::'rr::?‘r;ze a d'Actions  Indice cumulé*  d'Actions d'Actions d'Actions  Indice cumulé*  d'Actions
cumulée annualisée
Actions A (EUR) 17.10.1994  17.10.1994 5,1% - 1,6 % 03% 390,7 % - 57 %
Actions A-ACC (EUR) 25.09.2006  25.09.2006 5,1% - 1,7 % 03% 59,6 % - 2,9 %
Actions A-ACC (USD) (hedged) 09.04.2014  09.04.2014 1,4 % - 9.8 % 19% 357 % - 3,4 %
Actions A-HMDIST (G) (HKD) (hedged) 23.02.2022 23.02.2022 25% - - - 52 % - 4,4 %
Actions A-HMDIST (G) (USD) (hedged) 23.02.2022 23.02.2022 15% 65% - - 43 % 2,3% 3,6 %
Actions A-MCDIST (G) (EUR) 22.11.2016  22.11.2016 5,1% - 1,6 % 03% 8,1% - 12 %
Actions A-MINCOME (G) (EUR) 09.02.2022  09.02.2022 5,1% 3,4 % - - 93% -4,5% 7,7 %
Actions A-QINCOME (G) (EUR) 13.11.2019  13.11.2019 5,1% - - - 33% - -1,0%
Actions D-ACC (EUR) 13.11.2019  13.11.2019 5,5% - - - 4,9 % - -15%
Actions D-QINCOME (G) (EUR) 13.11.2019  13.11.2019 5,5% - - - 5,0 % - -15%
Actions E-ACC (EUR) 19.03.2007  19.03.2007 5,6 % - -4,3% 09 % 38,6 % - 2,0 %
Actions E-QINCOME (G) (EUR) 13.11.2019  13.11.2019 5,6 % - - - 5,1% - -15%
Actions -ACC (EUR) 23.03.2022 23.03.2022 4,4 % 3,4 % - - 5,5 % 10% 5,0 %
Actions Y-ACC (EUR) 17.03.2008  17.03.2008 -4,5% - 11% 0,2 % 76,3 % - 38%
Actions Y-QINCOME (G) (EUR) 13.11.2019  13.11.2019 -4,5% - - - 1,4 % - 04 %

* Indice de comparaison : MSCI EMU index (Net) au 31 octobre 2008 - actuellement 59 %, FTSE EMU Government Bond Index au 31 octobre 2008 - actuellement 41 %.
Indice de comparaison couvert en USD : MSCI EMU Index (Net) Hedged to USD au 31 octobre 2008 - actuellement 59 %, FTSE EMU Government Bond Index Hedged to USD au 31 octobre 2008 -
actuellement 41 %.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 46 MILLIONS EUR
Analyse du Gestionnaire
Les actions internationales ont augmenté en dollars US et en livres sterling, mais

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

elles étaient Iégerement négatives en euros. Les craintes concernant la hausse Valeur de marché  Actif net
de l'inflation et des taux d‘intérét ont sapé les marchés. Les actions ont glissé (EUR) (%)
pendant le premier semestre de I'exercice alors que la croissance mondiale Germany 2,69 % 19/07/2023 10 777 900 23,21

ralentissait et que les grandes banques centrales durcissaient fermement leurs

politiques pour juguler linflation. Les marchés ont récupéré les pertes du Germany 2,24 % 17/05/2023 9 962 285 21,45
deuxieme semestre de |'exercice les investisseurs semblaient parier qu'un Assenagon Alpha Volatility 3 164 539 6,81
ralentissement de l'inflation et de la croissance mondiale finirait par entrainer UK Treasury 0.625 % 07/06/2025 2 498 986 538
des politiques moins restrictives. Cela étant dit, la volatilité a persisté alors que - - :
I'inflation restait au-dessus des niveaux ciblés, conduisant les banques centrales iShares Physical Gold ETC 928 772 2,00
& maintenir une orientation plus ferme. En mars 2023, les problémes affectant le US Treasury 3,625 % 31/03/2030 636 915 1,37
secteur bancaire des marchés développés ont également amplifié les craintes US Treasury 4,00 % 28/02/2030 436 791 0,94
concernant la stabilité financiere mondiale, bien que les responsables aient ’ ’
réagi rapidement pour gérer les risques de contagion. Les marchés obligataires US Treasury 2,24 % 25/05/2023 404 829 0,87
mondiaux ont traversé une période volatile, les obligations de sociétés US Treasury 3,01 % 04/05/2023 381765 0,82
devancant les titres souverains. Les marchés ont été aux prises avec une inflation Fidelity Active Strategy - Global Fund (A) 357 364 0,77
galopante, des hausses historiques des taux d’intérét des banques centrales du

monde entier, et un ralentissement synchronisé consécutif de [I'activité

économique mondiale.

Le Compartiment cherche & atteindre un meilleur profil baissier par rapport a un VENTILATION GEOGRAPH|QUE AU 30.04.2023

indice combinant 20 % de I'indice MSCI All Country World Net Total Return EUR

Index et 80 % de I'indice Barclays Global Aggregate EUR Hedged Index sur une Actif net
période glissante de trois ans. Il s‘agit I& d'un objectif et non d'une garantie. Le (%)

Compartiment nutilise pas d’indice de comparaison & des fins de performance.

All 45,41
Le Compartiment a dégagé des rendements négatifs au cours de la période emagne 5
considérée. L'allocation & la composante de base a notamment eu un impact Royaume-Uni 11,38
r)égatif sur la performance g[obale,_ qui a été essgn.tiel_lement_ 'tirée par Etats-Unis 10,63
I'allocation sur les emprunts d’Etat britanniques et américains, suivis par les
obligations « investment grade », qui ont souffert en raison de I'augmentation Luxembourg 8,21
continue des rendements et d'un élargissement des spreads de crédit.
; . . P s ) Irlande 2,58
L'exposition aux actions américaines a freiné davantage les gains. Le
Compartiment a adopté une orientation globalement défensive, dans laquelle France 2,52
I'exposition de base a été réduite ; les positions en bons du Trésor américain et Chine 201
en actions étant diminuées et I'allocation en liquidités étant renforcée. !
Pays-Bas 1,12
Corée 0,83
ltalie 0,77
Japon 0,75
Suisse 0,69
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie d'Actions Date de lancement Per:;;rmr ne a C ’acmi:u'ﬂ;; ti C "’cu:uf; tionsCatégorie g'ections Catégorie (;j:ActionsCmégorie E'Actions
Actions A (EUR) 18.09.2009 18.09.2009 7.2 % 88 % -1.8% 8,9 % 0,6 %
Vermoegens. Actions Def A (EUR) 08.02.2016 08.02.2016 72% -14,6 % 3,1% 12,8 % -1,9%
Actions A-ACC (EUR) 19.01.2009 19.01.2009 -7,3% 8,9 % -1,8% 173 % 1,1%
Actions A-ACC (SGD) 03.06.2015 03.06.2015 6,2 % -16,1% -35% 179 % 25%
Actions A-ACC (USD) 05.10.2015 05.10.2015 28 % -16,6 % 3,6% 13,6 % -19%
Actions D-ACC (EUR) 04.05.2016 04.05.2016 7,4 % -10,7 % 2,2% 12,6 % -1,9%
Actions E-ACC (EUR) 19.01.2009 19.01.2009 -75% 11,2 % 2,3% 8,1% 0,5%
Actions -ACC (EUR) 23.03.2022 23.03.2022 -6,5% - - -8,0% 7.3 %
Actions Y-ACC (EUR) 07.08.2015 07.08.2015 6,7 % 5,9 % 1.2% 11,6 % 1,6 %
Actions Y-ACC (GBP) (GBP/EUR hedged) 07.08.2015 07.08.2015 5,2 % 7.3 % -1.,5% -6,6 % 09 %

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 151 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions internationales, hormis celles des marchés asiatiques et émergents,
ont progressé pendant I'exercice. La volatilité a persisté en raison de la fermeté
de la plupart des grandes banques centrales, d’'une croissance mondiale en
berne, du conflit entre la Russie et I'Ukraine et des tensions au sein du secteur
bancaire. Néanmoins, la réouverture de la Chine, I'apaisement de l'inflation et
les gains plus élevés que prévu des sociétés ont soutenu la confiance du marché
par la suite. Les marchés obligataires mondiaux ont traversé une période volatile,
les obligations de sociétés devancant les titres souverains. Les rendements des
emprunts d’Etat ont atteint des plafonds pluriannuels car linflation est restée
élevée. Les obligations de sociétés ont semblé résilientes alors que les
investisseurs espéraient que le durcissement de la politique monétaire mondiale
allait ralentir et que les fondamentaux des sociétés restaient relativement stables.
Ailleurs, la créance des marchés émergents a généré des rendements nuancés,
les obligations en devises locales devancant les obligations en monnaies fortes.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a généré des rendements négatifs et a
été dépassé par son indice. Les stratégies dactions américaines ont été les plus
préjudiciables dans le cadre d'une inflation élevée, d'un ralentissement
économique et de la crise récente au sein du secteur bancaire. Les actions de
I'Asie du Pacifique et de la Chine ont souffert des confinements chinois liés a la
COVID-19. Alors que les fondamentaux se sont améliorés depuis la fin de
I'année 2022, I'amplification des tensions entre les Etats-Unis et la Chine a refroidi

Global Multi Asset Dynamic Fund

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

US Treasury 4,94 % 13/07/2023 6038 721 4,00
US Treasury 4,12 % 18/05/2023 4738 241 3,14
US Treasury 4,78 % 08/06/2023 4 672 430 3,09
Microsoft 2 974 668 1,97
iShares Edge MSCI USA Quality Factor UCITS ETF 2 466 540 1,63
Apple 2 398 780 1,59
US Treasury 4,00 % 29/02/2028 1837 193 1,22
US Treasury 4,00 % 28/02/2030 1581 447 1,05
LGT Dynamic Protection UCITS 1 549 670 1,03
Amazon.com 1336 482 0,89

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

la confiance du marché. Les actions des marchés émergents ont également Actif net
souffert de facteurs politiques défavorables au Brésil. Cela étant dit, les actions (%)
européennes et japonaises ont soutenu la performance. Dans l'univers des Etats-Unis 5302
revenus fixes, les obligations indexées sur linflation, les obligations & haut !
rendement sélectionnées et la créance des marchés émergents ont affaibli les Irlande 7,55
rendements. Néanmoins, |'orientation sur les obligations & duration courte de Royaume-Uni 561
haute qualité et I'allocation en bons du Trésor américain & moyen terme ont 4
atténué les pertes. L'allocation en liquidités a également protégé la valeur du Allemagne 4,88
portefeuille sur un marché baissier. Japon 3,65
Chine 3,37
Les gestionnaires ont positionné prudemment le Compartiment face aux risques
de baisse de la croissance mondiale, tout en restant dynamiques et flexibles France 2,87
pour capter les opportunités alors que la croissance des gains s‘améliore et que Suisse 1,64
l'activité redémarre. Les gestionnaires maintiennent leur préférence pour la
qualité en matiére de stratégies et de sociétés présentant un flux de Pays-Bas 1,52
trésorerie/bilan solide pour améliorer la résilience du portefeuille. Ils restent Australie 1,34
optimistes concernant les Etats-Unis en raison des fondamentaux économiques — — - — -
solides, soutenus par les segments robustes de la consommation et de I'emploi. Region administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 0,92
lls privilégient également les marchés asiatiques et chinois au vu de Inde 0,76
I"'amélioration des fondamentaux en Chine. Dans I'univers des revenus fixes, les
gestionnaires préferent les obligations souveraines et les actifs & duration dans
le cadre d’une baisse de l'inflation. Dans I'ensemble, les gestionnaires continuent
d‘allover dynamiquement des actifs entre les différents secteurs, régions et
catégories d’actifs, dans le but de générer une croissance du capital & long
terme sur tous les cycles de marché.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Z . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice d 9 Indice d
Catégorie d'Actions N b d'Actions - d'Actions . d'Actions d'Actions . d'Actions
9 lancement  a partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (USD) 31.12.1997 06.01.1998 79 % 1,6 % 9.2% 28,1 % -1,9% 144,6 % 272,8 % 36%
Actions A (EUR) 30.06.2016 30.06.2016 12,2 % 2,9 % 0,8 % 40,2 % 0,2% 32% 56,0 % 05%
Actions A (EUR) (EUR/USD hedged) 30.06.2016 30.06.2016 -10,7 % 29% -19.0 % 40,2 % -4,1% 115 % 55,1 % 1,7 %
Actions A-ACC (USD) 25.09.2006 25.09.2006 79 % 1,6 % 9.2% 28,1 % -1.9% 42,2 % 272,8 % 1,4 %
Actions A-ACC (EUR) 30.06.2016 30.06.2016 12,2 % 29 % 0,8 % 40,2 % 02% 3,2% 54,9 % 0,5%
Actions A-ACC (HKD) 28.04.2021 28.04.2021 79 % 1,6 % - - - -15,0 % 35% 78 %
Actions A-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 30.06.2016 30.06.2016 -10,6 % 29 % -189 % 40,2 % 4,1 % 11,3 % 51,2 % 1,7 %
9 ) / 2 , / , / /
Actions E-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 30.06.2016 30.06.2016 11,2 % 29 % 213 % 40,2 % 4,7 % 14,8 % 51,4 % 23 %
Actions I-ACC (USD) 28.04.2021 28.04.2021 -70% 1,6 % - - - 143 % 4,6 % 74 %
Actions I-ACC (EUR) 23.03.2022 23.03.2022 11,3 % 29 % - - - 11,0 % 4,6 % -10,0 %
Actions W-ACC (GBP) 28.04.2021 28.04.2021 74 % 15% - - - 5,6 % 5,6 % 28 %
Actions Y-ACC (EUR) 30.06.2016 30.06.2016 11,4 % 29 % 3,0 % 40,2 % 0,6 % 8,4 % 50,4 % 12 %

* Indice de comparaison : au 30 avril 2023, les pondérations et composantes sont 75 % MSCI ACWI Index (Net) ; 25 % Bloomberg Global Aggregate Index Hedged to USD.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 107 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice considéré, les actions et les obligations internationales ont
progressé. Les marchés étaient aux prises avec une inflation galopante, des
hausses historiques des taux d’intérét par les banques centrales du monde entier,
et un ralentissement synchronisé consécutif de I'activité économique mondiale,
mais ils ont regagné une partie du terrain perdu fin 2022 et début 2023 alors que
I'appétit pour le risque s’‘améliorait. Cela étant dit, la volatilité a persisté alors
que linflation restait au-dessus des niveaux ciblés, conduisant les banques
centrales & maintenir une orientation plus ferme.

Le Compartiment a dégagé des rendements négatifs tout en générant un revenu
naturel en accord avec son objectif. L'allocation en obligations « investment
grade » et gouvernementales américaines a contribué a la performance en
raison d’'un marché du crédit solide, soutenu par une amélioration de la
confiance des investisseurs. L'exposition aux obligations hybrides et & la créance
des marchés émergents en devises locales a également augmenté la valeur du
portefeuille. En revanche, I'allocation en obligations & haut rendement asiatiques
a réduit les rendements en raison des craintes liées aux risques de défaut dans
le secteur immobilier chinois. Les positions en actions internationales et
européennes ont soutenu les rendements gréce aux gains positifs annoncés par
les sociétés. Parallelement, les participations en actions asiatiques et chinoises
ont affaibli la performance, en raison de la montée des tensions géopolitiques.

Global Multi Asset Growth & Income Fund *

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Xtrackers CSI300 Swap UCITS ETF 3 991 756 3,73
Assenagon Alpha Volatility 3 046 092 2,85
Japan Treasury -0,17 % 05/06/2023 2 656 533 2,48
UK Treasury 4,24 % 10/07/2023 2 624 941 2,45
US Treasury 4,78 % 08/06/2023 2 082 594 1,95
US Treasury 5,06 % 27/07/2023 1869 062 1,75
US Treasury 4,27 % 01/06/2023 1546 214 1,45
US Treasury 4,08 % 25/05/2023 1488 681 1,39
Microsoft 1327 819 1,24
US Treasury 4,00 % 15/11/2052 1311096 1,23

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

L'inflation reste obstinément élevée sur les marchés développés et les risques de Actif ?;;
récession augmentent au vu des contraintes qui s‘accumulent dans le secteur , . >
bancaire et du durcissement des conditions de prét. Par conséquent, les Etats-Unis 30,10
gestionnaires ont adopté une orientation prudente envers les actifs risqués, Royaume-Uni 13,59
privilégiant les sociétés de qualité aussi bien pour les allocations en actions que d
pour celles du crédit. Dans un tel climat et au vu de la reprise des spreads de Luxembourg 6,69
crédit, les gestionnaires ont accentué l'allocation en obligations « investment Irlande 513
grade » et sur les bons du Trésor américain & plus long terme. lls ont renforcé :
I'exposition & I'or, qui présente des caractéristiques défensives, et ils ont vendu Japon 4,62
la position en obligations gouvernementales chinoises car leur attrait relatif par France 3,82
rapport & leurs homologues des marchés développés a disparu. Les
gestionnaires ont privilégié la créance des marchés émergents en devise locale Allemagne 3,44
plutét qu'en monnaie forte car ils ont trouvé cette catégorie d'actifs plus Chine 3,14
convaincante alors qu'ils s'intéressaient aux rendements réels élevés disponibles.
lls ont rogné I'exposition aux actions internationales, chinoises et britanniques, et Pays-Bas 2,59
ont renforcé les actions de la santé en raison de leur caractére défensif et les Espagne 1,94
actions financiéres en raison de I'amélioration de leurs perspectives.
Brésil 1,91
Indonésie 1,73
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Caté g orie d'Actions Date de lancement Per;c;r:;:::gze a Catégcol::ucllégclions Catégcol::ucllg:clionsCulégorie ﬁl’Acﬁons Catégorie tI:IZActionsCatégorie lc!'l-}clions
Actions A (USD) 30.10.2006 30.10.2006 21% 4,1 % 0,8 % 215 % 12 %
Actions A (EUR) 30.10.2006 30.10.2006 6,5% 4,8 % 0,9 % 39,7 % 2,0 %
Actions Vermoegens. Mod A (EUR) o o o o o
(EUR/USD hedged) 08.02.2016 08.02.2016 4,8 % 14,2 % -3,0% 8,0% 1.2%
Actions A-ACC (EUR) 30.10.2006 30.10.2006 6,4 % 49 % 1,0 % 39,4 % 2,0 %
Actions A-ACC (SGD) 03.06.2015 03.06.2015 5,4 % 35% 0,7 % 2,6 % 03%
Actions A-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 20.05.2008 20.05.2008 5,1% -14,8 % 3,1% 3,4 % 0,2 %
Actions E-ACC (EUR) 30.10.2006 30.10.2006 -70% 1,8 % 0,4 % 26,6 % 1,4 %
Actions E-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 20.05.2008 20.05.2008 5,6 % -17,0% 3.7 % 5,2% 04 %
Actions I-ACC (USD) 23.06.2021 23.06.2021 1,2% - - -103 % 5,7 %
Actions I-ACC (EUR) 23.03.2022 23.03.2022 5,9 % - - -3.3% 30%
Actions W-GDIST (GBP) 23.06.2021 23.06.2021 1,4 % - - 0,7 % 04 %
Actions Y-ACC (USD) 17.03.2008 17.03.2008 1.3% 0,7 % 0,1% 141 % 0,9 %
Actions Y-ACC (EUR) 07.08.2015 07.08.2015 58 % 8,6 % 1,7 % 54 % 0,7 %
Actions Y-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 07.08.2015 07.08.2015 4,3 % 13,1 % 2,8 % 11,3 % 15%
Actions Y-MCDIST (G) (USD) 23.06.2021 23.06.2021 13% - - -10,6 % 59 %

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 7 123 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023
Au cours de I'exercice considéré, les actions et les obligations internationales ont

progressé. Les marchés étaient aux prises avec une inflation galopante, des Valeur de marché  Actif net
hausses historiques des taux d'intérét par les banques centrales du monde entier, (USD) (%)
et un ralentissement synchronisé consécutif de I'activité économique mondiale, US Treasury 4,00 % 15/11/2052 169 066 053 2,37

mais ils ont regagné une partie du terrain perdu fin 2022 et début 2023 alors que

I'appétit pour le Tisque s'‘améliorait. Cela étant dit, la volatilité a persisté alors Fidelity Inst - Sustainable UK Aggregate Bond Fund 160 406 369 225
que l'inflation restait au-dessus des niveaux ciblés, conduisant les banques Neuberger Berman Short Dur HY SDG Engmt Fund 108 383 705 1,52
centrales & maintenir une orientation plus ferme. US Treasury 4,00 % 29/02/2028 104 577 497 1,47
US Treasury 4,08 % 25/05/2023 103 391 605 1,45
Le Compartiment a dégagé des rendements négatifs tout en générant un revenu US Treasury 4,27 % 01/06/2023 96 455 685 135
naturel en accord avec son objectif. L'allocation en obligations « investment . 5 .
grade » et gouvernementales américaines a contribué & la performance en US Treasury 4,25 % 30/09/2024 88 545 958 1.24
raison d’'un marché du crédit solide, soutenu par une amélioration de la South Africa 8,25 % 31/03/2032 68 365 530 0,96
confiance des investisseurs. L'exposition aux obligations & haut rendement Brazil 10,00 % 01/01/2033 66 617 439 0,94
américaines et a la créance des marchés émergents en devises locales a . . .
également augmenté la valeur du portefeville. En revanche, I'allocation en US Treasury 5,06 % 27/07/2023 64042778 0,90
obligations & haut rendement asiatiques a affaibli les rendements. Les positions
en actions internationales et européennes ont soutenu les rendements gréce aux
gains positifs annoncés par les sociétés. Parallelement, les participations en
actions asiatiques et chinoises ont affaibli la performance, en raison de la =
montée des tensions géopolitiques. VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023
I . L. £l sk P, . . Actif net
L'inflation reste obstinément élevée sur les marchés développés et les risques de )
récession augmentent au vu des contraintes qui s‘accumulent dans le secteur , . §
bancaire et du durcissement des conditions de prét. Par conséquent, les Etats-Unis 28,19
gestionnaires ont adopté une orientation prudente envers les actifs risqués, Royaume-Uni 14,83
privilégiant les sociétés de qualité aussi bien pour les allocations en actions que
pour celles du crédit. Dans un tel climat et au vu de la reprise des spreads de Irlande 6,33
crédit, les gestionnaires ont accentué l'allocation en obligations « investment France 4,53
grade » et sur les bons du Trésor américain & plus long terme, tout en renforcant
['exposition au yen japonais. lls ont également prélevé des bénéfices et vendu Allemagne 3,53
la position en obligations « investment grade » asiatiques au mois de février, Pays-Bas 2,71
alors qu'un resserrement substantiel des spreads s‘est matérialisé. Les -
gestionnaires ont privilégié les obligations des marchés émergents en devises Chine 2,46
locales plutét qu’en monnaies fortes car ils ont trouvé cette catégorie d’actifs plus Japon 2,21
convaincante alors qu'ils s’intéressaient aux rendements réels élevés qui étaient —
disponibles. lls ont rogné I'exposition aux actions en prélevant des bénéfices sur Bresil 2,12
les titres internationaux, chinois, britanniques et singapouriens. Par ailleurs, ils ont Espagne 1,84
renforcé les actions de la santé pour leur caractere défensif et les banques -
européennes et japonaises étant donné I'amélioration de leurs perspectives. Afrique du Sud 1,76
Suisse 1,69
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
2 . ' . Perfor a Catégorie d'Acti Catégorie d’'ActionsCatégorie d'Actions Catégorie d'ActionsCatégorie d'Actions|
Catégorie d'Actions Date de lancement partir du S umolée S umolée 9 = 9 o 9 ¢
Actions A-ACC (USD) 27.03.2013 27.03.2013 4,6 % 2,0 % 0,4 % 258 % 2,3%
Actions A (EUR) 21.12.2015 21.12.2015 8,9 % 11,5 % 2,2 % 185 % 2,3%
Actions A-ACC (EUR) 08.10.2014 08.10.2014 90% 11,6 % 2,2 % 34,9 % 36%
Actions A-ACC (HKD) 27.03.2013 27.03.2013 4,7 % 2,0 % 0,4 % 27,0 % 2,4 %
Actions A-ACC (USD) (hedged) 23.05.2014 23.05.2014 -4,6 % 55 % 11% 22,4 % 2,3%
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 11.11.2013 11.11.2013 71 % 5,1% -1,0% 1M11% 11%
Actions A-ACC (HUF) (hedged) 28.07.2014 28.07.2014 38% 10,9 % 2,1 % 25,0 % 2,6 %
Actions A-ACC (JPY) (hedged) 05.10.2015 05.10.2015 8,1% -4,5% 0,9 % 6,0 % 0,8 %
Actions A-ACC (SEK/USD) (hedged) 29.03.2016 29.03.2016 6,8 % 74 % -1.,5% 2,4 % 0,3%
Actions A-ACC (CZK) (CZK/USD hedged) 30.11.2015 30.11.2015 -1.9% 2,3% 0,5 % 10,0 % 1,3 %
Actions A-ACC (PLN) (PLN/USD hedged) 21.10.2015 21.10.2015 09 % 32% 0,6 % 18,6 % 2,3%
(agns e & ividende AGDISTEUR)—47.11.2014 17.11.2014 7% 5,1% 0% 37 % 04 %
Actions A-HMDIST (G) (AUD) (hedged) 09.04.2014 09.04.2014 6,0 % 1,1% 0,2 % 25,9 % 2,6 %
ﬁggggz)A'HMD'ST (G) (PLN) (PLN/USD 18.02.2016 18.02.2016 41,0 % 3,4% 0,7 % 23,2 % 29 %
Actions A-MCDIST (G) (USD) 12.12.2018 12.12.2018 4,6 % - - 4,0 % 0,9 %
Actions A-MCDIST (G) (SGD) (SGD/USD 12.12.2018 12.12.2018 5,1% ; ; 2,0 % 0,5 %
hedged)
Actions A-MDIST (EUR) 17.02.2017 17.02.2017 9.0% 11,6 % 2,2 % 4,5 % 0,7 %
Actions A-MINCOME (G) (USD) 27.03.2013 27.03.2013 -4,6 % 2,0 % 0,4 % 25,7 % 2,3%
Actions A-MINCOME (G) (HKD) 27.03.2013 27.03.2013 -4,6 % 2,0 % 0,4 % 271 % 2,4 %
Actions A-MINCOME (G) (SGD) 21.07.2014 21.07.2014 80 % 2,6 % 0,5 % 23,6 % 2,4 %
Actions A-MINCOME (G) (AUD) (hedged) 28.10.2013 28.10.2013 58 % 1,4 % 0,3 % 28,9 % 2,7 %
Actions A-MINCOME (G) (JPY) (hedged) 05.10.2015 05.10.2015 8,1% -4,5% 09 % 6,6 % 0,8 %
ﬁ;g;g;f'M'NCOME (G) (SGD) (SGD/USD 45 04 9016 15.04.2016 5,3 % 0,8 % 0,2 % 10,4 % 1,4 %
Actions A-QINCOME (G) (SGD) 27.03.2013 27.03.2013 80 % 2,7 % 0,5 % 34,8 % 30%
Actions A-QINCOME (G) (EUR) (hedged) 11.11.2013 11.11.2013 71 % 5,0 % -1,0% 115% 12 %

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie d'Actions Date de lancement Per;c::rr::::g:’e a Catég:;:utliézclions Catég:;:utli;\clionsCaléag:;i?aﬁ;l;:tions Caléglorie ?:Adionscatégorie g'/.}clions
Actions B-MCDIST (G) (USD) 09.11.2022 09.11.2022 - - - 70% -
Actions D-ACC (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 9,4 % 8,8 % 1,7% 14,4 % 1,9 %
Actions D-ACC (EUR) (hedged) 15.04.2016 15.04.2016 7,7 % -72% -1,5 % 0,9 % 0,1%
Actions D-MINCOME (G) (EUR) 15.04.2016 15.04.2016 9,4 % 8,8 % 1,7% 14,5 % 1,9 %
Actions D-QINCOME (G) (EUR) (hedged)  15.04.2016 15.04.2016 7,7 % 75 % 1,6 % 1,2% 0,2 %
Actions E-ACC (EUR) 27.05.2020 27.05.2020 9,5 % - - 29 % -1,0 %
Actions E-ACC (EUR) (hedged) 08.10.2014 08.10.2014 7,6 % 8,0 % -1,6 % 0,6 % 0,1%
Actions E-QINCOME (G) (USD) 08.10.2014 08.10.2014 5,2 % -1,0 % 0,2% 11,6 % 1.3%
Actions E-QINCOME (G) (EUR) (hedged) 11.11.2013 11.11.2013 7,6 % 7.8% 1,6 % 4,7 % 05 %
Actions | (EUR) (EUR/USD hedged) 25.09.2019 25.09.2019 -6,5 % - - -8,0 % 23 %
Actions I-ACC (USD) 17.02.2017 17.02.2017 -3,9% 6,4 % 1.2% 14,6 % 22%
Actions I-ACC (EUR) 08.08.2018 08.08.2018 -8,1% - - 11,1 % 23%
Actions I-ACC (GBP) 11.11.2013 11.11.2013 -3,9% 16,3 % 31% 69,6 % 57 %
Actions I-ACC (EUR) (hedged) 28.10.2013 28.10.2013 -7,4 % 85% 1,6 % 42,8 % 3,8%
Actions -GMDIST (GBP) 13.03.2019 13.03.2019 -3,9 % - - 8,0 % 1.9%
I-QINCOME (G) Shares EUR 25.05.2022 25.05.2022 - - - 5,7 % -
Actions X-QDIST (EUR) (EUR/USD hedged)  25.07.2018 25.07.2018 -4,9 % - - 0,1% -
Actions Y-ACC (USD) 28.03.2018 28.03.2018 -4,0 % 56 % 11% 6,7 % 1.3%
Actions Y-ACC (EUR) 16.10.2013 16.10.2013 83 % 15,6 % 29% 60,5 % 51%
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 28.08.2014 28.08.2014 6,5 % -18% 0,4 % 92% 1,0 %
Actions Y-MINCOME (G) (USD) 09.06.2017 09.06.2017 -4,0 % 57% 11% 9.0% 1,5 %
ﬁ;gg’;;{""””cow (G) (GBP) (GBP/USD 44 10,2017 11.102017 50% 03% 0,1% 03% 01%
Actions Y-QINCOME (G) (EUR) (hedged) 11.11.2013 11.11.2013 -6,4 % -1,8% 0,4 % 18,7 % 1.8%

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 13 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions de la Grande Chine ont chuté au cours de I'exercice considéré. Le
durcissement des politiques des grandes banques centrales visant a juguler une
inflation élevée et les risques géopolitiques liés au conflit entre la Russie et
I'Ukraine ont pesé sur les marchés a I'échelle internationale. Dans ce climat, les
actions de la Chine et de Hong Kong ont glissé face aux craintes de récession,
bien que la Chine ait rouvert ses frontiéres et lancé des politiques de soutien
pendant la derniére partie de I'exercice. Dans I'arene des revenus fixes, les
obligations & haut rendement chinoises libellées en dollars US ont généré des
rendements négatifs en raison d'une recrudescence des risques dans |'univers
immobilier de ce pays. Les obligations « investment grade » chinoises libellé

Greater China Multi Asset Growth & Income Fund '

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

en dollars US ont progressé alors que les spreads de crédit se resserraient.

Au cours de |'exercice considéré, le Compartiment a dégagé des rendements
négatifs, mais ses revenus étaient en accord avec ses objectifs. Les actions ont
affaibli la performance, les actions de consommation chinoises étant les plus
préjudiciables. Les actions de la Grande Chine et les actions de valeurs chinoises
ont également affaibli les rendements, principalement & cause des restrictions
liées a la COVID-19 pendant la premiére partie de I'exercice et a une demande
domestique morose. Les obligations & haut rendement chinoises ont également
freiné la performance en 2022 ; cependant, le sentiment du marché s’est
amélioré suite aux politiques de soutien des autorités chinoises. Sur un plan plus
favorable, les obligations « investment grade » asiatiques ont publié des

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

CVC Cordatus Loan Fund 0,520 % FRN 20/05/2036 2 345 0,02
Trinitas Euro CLO IV 7,381 % FRN 15/05/2038 2023 0,02
Bumper 3,578 % FRN 23/08/2032 1985 0,02
Bain Cap Euro CLO 2022-2 7,291 % FRN 22/07/2036 1886 0,01
Avoca CLO XXVIII 8,344 % FRN 15/04/2037 1823 0,01
Tikehau CLO 1X 7,661 % FRN 20/04/2036 1762 0,01
Henley CLO VI 6,411 % FRN10/06/2034 1738 0,01
MPE Funding 7,897 % FRN 15/10/2036 1737 0,01
Jubilee CLO 2013-X 3,55 % FRN 15/07/2034 1733 0,01
NDFT 2021-1 7,0338 % FRN 15/03/2029 1724 0,01

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

rendements positifs alors que les spreads de crédit se resserraient. Actif net
(%)
Les gestionnaires restent optimistes concernant les principales opportunités en Irlande 0,49
Chine alors que le pays est en train de rouvrir et de mettre en place des Royaume-Uni 0.11
politiques de soutien. Alors que l'inflation était moins inquiétante, la Chine a -
souffert de linflation des marchés développés et du ralentissement de la Luxembourg 0,02
croissance économique mondiale. Globalement, I'ensemble de I'exposition & ces Pays-Bas 0.01
trois catégories d’actifs n‘a pas changé. Les gestionnaires ont rogné I'allocation .
en obligations & haut rendement asiatiques au vu de la volatilité du secteur France 0,00
immobilier chinois tout au long de I'année 2022, mais ils ont maintenu I'exposition
actuelle au cours des derniers mois en raison d'une reprise de ce secteur. lls ont
réduit I'allocation en actions chinoises pendant la deuxieme moitié de I'exercice
pour prélever des bénéfices, bien que I'exposition reste importante au vu des
valorisations basses. En outre, ils ont fortement renforcé les obligations
« investment grade » asiatiques pour améliorer le caractere défensif du
portefeuille.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
2 . ' . Perfor a  Catégorie d'Acti Catégorie d'ActionsCatégorie d'Actions Catégorie d'ActionsCatégorie d'Actions
Categorle d'Actions Date de lancement partir du cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A-ACC (USD) 01.03.2016 01.03.2016 7,7 % -20,0 % 4,4 % 15,7 % 21 %
ﬁgg‘;’:d)A'HMD'ST (G) (AUD) (AUD/USD 23.02.2017 23.02.2017 9,7 % 24,7 % 5,5 % 73% 1,2%
Actions A-MINCOME (G) (USD) 23.02.2017 23.02.2017 78 % -20,0 % 4,4 % -1.5% 03%
Actions A-MINCOME (G) (HKD) 23.02.2017 23.02.2017 7,7 % -20,0 % 4,4 % 05% 0,1%
Actions A-MINCOME (G) (SGD) 23.02.2017 23.02.2017 93 % -185% -4,0 % -6,5% 11%
ffﬂg;‘a?gﬂ:;;%g‘f (G) (AUD) 23.02.2017 23.02.2017 9,4 % 24,2 % 5,4 % 6,6 % 1%
et v MINCOME (G) (CAD) (CAD/USD 25.0.2017 23.02.2017 8,2% 224 % 50% 5,3% 09 %
ﬁgg‘;’:d)A'M'NCOME (G) (GBP) (GBP/USD 53 09 9017 23.02.2017 8,7 % 248 % 5,6 % 9,1% A5 %

** La date de fin de performance, le 17 avril 2023, correspond & la date du début de la liquidation.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 91 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice considéré, les actions et les obligations internationales ont
progressé. Les marchés étaient aux prises avec une inflation galopante, des
hausses historiques des taux d’intérét par les banques centrales du monde entier,
et un ralentissement synchronisé consécutif de I'activité économique mondiale,
mais ils ont regagné une partie du terrain perdu fin 2022 et début 2023 alors que
I'appétit pour le risque s’‘améliorait. Cela étant dit, la volatilité a persisté alors
que linflation restait au-dessus des niveaux ciblés, conduisant les banques
centrales & maintenir une orientation plus ferme.

Le Compartiment a dégagé des rendements négatifs tout en générant un revenu
naturel en accord avec son objectif. L'allocation en obligations
gouvernementales américaines a contribué & la performance en raison de la
résilience du marché du crédit, soutenu également par une amélioration de la
confiance des investisseurs. L'exposition aux obligations & haut rendement
internationales et & la créance des marchés émergents en devise locale a
également augmenté la valeur du portefeville. L'allocation en actions
internationales a soutenu les rendements grdce aux gains positifs des sociétés.
Parallelement, les positions en actions américaines et instruments alternatifs ont
réduit les rendements.

L'inflation reste obstinément élevée sur les marchés développés et les risques de
récession augmentent au vu des contraintes qui s‘accumulent dans le secteur
bancaire et du durcissement des conditions de prét. Par conséquent, les
gestionnaires ont adopté une orientation prudente envers les actifs risqués,
privilégiant les sociétés de qualité aussi bien pour les allocations en actions que
pour celles du crédit. Dans un tel climat et au vu de la reprise des spreads de
crédit, les gestionnaires ont accentué I'allocation en obligations « investment
grade » et sur les bons du Trésor américain & plus long terme. lls ont privilégié
la créance des marchés émergents en devise locale plutét qu’en monnaie forte
car ils ont trouvé cette catégorie d'actifs plus convaincante alors qu'ils
s'intéressaient aux rendements réels élevés disponibles. lls ont également
renforcé les obligations hybrides. Les gestionnaires ont rogné I'exposition aux
actions européennes et japonaises, et renforcé celle aux actions de la santé au
vu de leur caractére défensif, et aux banques européennes et japonaises au vu
de I'amélioration de leurs perspectives. Les couvertures d'actions ont été gérées
tout au long de I'année pour profiter de I'évolution des marchés.

Sustainable Multi Asset Income Fund 8

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) %)

Brazil 10,00 % 01/01/2033 1971015 2,16
US Treasury 4,00 % 15/11/2052 1850 178 2,03
US Treasury 3,625 % 31/03/2030 1130 814 1,24
Fidelity Inst - Sustainable UK Aggregate Bond Fund 1093 156 1,20
Johnson & Johnson 1 009 492 1,1
Greencoat UK Wind Funds 992 434 1,09
US Treasury 4,78 % 08/06/2023 969 211 1,06
South Africa 8,25 % 31/03/2032 861 696 0,95
US Treasury 4,00 % 28/02/2030 775 502 0,85
International Public Partnerships 718 449 0,79

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Actif net

(%)

Etats-Unis 39,05
Royaume-Uni 16,52
France 5,40
Pays-Bas 3,56
Brésil 2,94
Japon 2,79
Irlande 2,56
Allemagne 2,09
Espagne 1,93
Suisse 1,50
Italie 1,45
Afrique du Sud 1,41

Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement

< . ' . rfor a  Catégorie d'Acti Catégorie d'ActionsCatégorie d'Actions Catégorie d'ActionsCatégorie d'Actions
Categorle d'Actions Date de lancement partir du cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A (USD) 20.11.2001 20.11.2001 -2,8% 1,4 % 0,3 % 133,8 % 4,0 %
Actions A-ACC (CZK) (CZK/USD hedged) 08.04.2020 08.04.2020 0,1% - - 99 % 31%
Actions A-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 08.04.2020 08.04.2020 5,6 % - - 1.4% 05%
Actions A-MINCOME (G) (USD) 22.12.2021 22.12.2021 29 % - - -10,4 % -7,8 %
Actions A-QINCOME (G) (USD) 08.04.2020 08.04.2020 29 % - - 65% 21%
Actions A-QINCOME (G) (EUR) 08.04.2020 08.04.2020 7,3 % - - 4,7 % 15%
Actions A-QINCOME (G) (SGD) 22.12.2021 22.12.2021 6,3 % - - 12,4 % 93 %
Actions E-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 22.12.2021 22.12.2021 6,2 % - - 141 % -10,6 %
Actions I-ACC (USD) 22.12.2021 22.12.2021 -2,0% - - 93 % -7,0 %
Actions REST I-ACC (EUR) (EUR/USD } i i i i
hedged) 28.10.2020 28.10.2020 41 % 41 % 1,6 %
Actions W-QINCOME (G) (GBP) ) ) ) ] )
(GBP/USD hedged) 23.02.2022 23.02.2022 3,4 % 7,5 % 6,4 %
Actions Y-ACC (USD) 17.03.2008 17.03.2008 2,2% 4,9 % 1,0 % 52,9 % 2,8 %
Actions Y-QINCOME (G) (EUR) (BUR/USD 5 54 9027 12.01.2022 50% - . 13,0 % 10,2 %

hedged)

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 157 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les actions internationales ont généré des résultats globalement stables au cours
de l'exercice. La volatilité a persisté en raison de la fermeté de la plupart des
grandes banques centrales, d'une croissance mondiale en berne, du conflit entre
la Russie et I'Ukraine et des tensions au sein du secteur bancaire. Néanmoins, la
réouverture de la Chine, I'apaisement de l'inflation et les gains plus élevés que
prévu des sociétés ont soutenu la confiance du marché par la suite. Les marchés
obligataires mondiaux ont traversé une période volatile, les obligations de
sociétés devancant les titres souverains. Les rendements des emprunts d’Etat ont
atteint des plafonds pluriannuels car I'inflation est restée élevée. Les obligations
de sociétés ont semblé résilientes alors que les investisseurs espéraient que le
durcissement de la politique monétaire mondiale allait ralentir et que les
fondamentaux des sociétés restaient relativement stables.

Au cours de I'exercice, le Compartiment a généré des rendements négatifs,
essentiellement & cause du béta. Dans cette composante béta, les obligations
indexées sur l'inflation, les obligations « investment grade » des sociétés et les
emprunts d’Etat ont affaibli la performance lorsque les rendements des
obligations gouvernementales ont augmenté. Les obligations & haut rendement
internationales, la créance des marchés émergents et les actions immobilieres
internationales ont également freiné la performance, mais les actions &
dividendes ont compensé une partie de ces mauvais résultats. Les participations
en actions des marchés développés ont subi des pressions, mais les positions sur
les marchés émergents sont restées globalement neutres. Dans la composante
alpha, I'allocation sur des investissements alternatifs, la stratégie Global Macro
Systematic et certaines opérations discrétionnaires dans le segment thématique
et opportuniste ont affaibli les rendements. Parallelement, la combinaison
diversifiée des stratégies d'actions de Fidelity, le béta du marché étant couvert,
est restée globalement neutre au cours de I'exercice.

Le Compartiment est orienté sur la croissance du capital tout en visant une
fourchette de volatilité donnée. Le Compartiment profite d'une vaste exposition
de marché par le biais de sa composante béta, dans laquelle I'allocation des
actifs est déterminée systématiquement par un modele interne de gestion de la
volatilité¢ en fonction du risque. Le Compartiment a maintenu une orientation
défensive en limitant au maximum I'exposition aux actifs & rendement et de
croissance en faveur des actifs défensifs au cours d’'une période de volatilité
accrue. Dans la composante alpha, le Compartiment détient des positions
susceptibles d’augmenter la valeur indépendamment de la direction générale
du marché. Par exemple, dans un environnement de marché trés volatil, le
Compartiment adopte une position longue sur le fonds Assenagon Alpha
Volatility et des stratégies Long Actions sélectives d'apres les perspectives et le
potentiel de rendement des actifs sous-jacents.

Rendement total au 30.04.2023**

SMART Global Defensive Fund *

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) %)

US Treasury 4,08 % 25/05/2023 7 004 674 4,45
US Treasury 3,95 % 30/05/2023 5 868 889 3,73
US Treasury 4,27 % 01/06/2023 5868 718 3,73
US Treasury 4,71 % 06/06/2023 5 864 872 3,72
US Treasury 4,78 % 08/06/2023 5 863 223 3,72
Japan 0,50 % 20/12/2032 3 309 350 2,10
Assenagon Alpha Volatility 3212 690 2,04
US Treasury Infl. Indexed Bonds 0,75 % 15/07/2028 2 953 456 1,88
US Treasury Infl. Indexed Bonds 0,125 % 15/04/2027 2 186 686 1,39
US Treasury Infl. Indexed Bonds 0,875 % 15/01/2029 1852 151 1,18

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Performance a

Catégorie d'Actions Date de lancement

partir du
Actions A-ACC (USD) 30.06.2016 30.06.2016
Actions A (EUR) 04.08.1997 26.06.1995
Actions A (EUR) (EUR/USD hedged) 30.06.2016 30.06.2016
Actions A-ACC (EUR) 03.07.2006 03.07.2006
Actions A-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 30.06.2016 30.06.2016
Actions E-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 30.06.2016 30.06.2016
Actions I-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 25.04.2018 25.04.2018
Actions Y-ACC (EUR) 30.06.2016 30.06.2016

Actif net
(%)
Etats-Unis 43,97
Royaume-Uni 12,62
France 4,28
Irlande 4,18
Japon 3,48
Luxembourg 3,28
ltalie 2,38
Allemagne 1,49
Espagne 1,30
Nouvelle Zélande 1,17
Pays-Bas 0,98
Australie 0,88
Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie d'Actions Catégorie d'ActionsCatégorie d'Actions Catégorie d'ActionsCatégorie d'Actions
cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
5,1% -7,6 % 1,6 % 29 % 0,4 %
9,4 % 1,0% 0,2 % 205,3 % 41 %
-7,5% 171 % 3,7 % -16,0 % 2,5 %
9,4 % 1,0% 0,2 % 35,7 % 1,8 %
-7,5% -16,8 % -3,6% -15,6 % 2,4 %
8,1 % -19,4 % 42 % 192 % -3,0%
6,7 % -14,9 % 32% -14,6 % 31 %
-8,8 % 4,6 % 0,9 % 2,7 % 0,4 %

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 62 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Les obligations « investment grade » et & haut rendement asiatiques libellées en
dollars US ont généré des rendements négatifs, tandis que les marchés
émergents ont dégagé des résultats nuancés, les emprunts libellés en devises
locales devancant & la fois les obligations souveraines et de sociétés en
monnaies fortes pendant I'exercice. En 2022, la demande extérieure est restée
morose en raison d’'une montée des risques de récession internationale, d'une
inflation continue et de tensions géopolitiques persistantes. Toutefois, la
demande a amorcé une reprise en 2023 alors que la Chine assouplissait sa
politique zéro COVID-19 et que les marchés évaluaient les perspectives d'une
augmentation des dépenses des touristes et des ménages, quand les autorités
chinoises ont précisé que la bataille la plus difficile contre la COVID-19 pourrait
étre terminée. Dans les pays asiatiques, les indices des directeurs d’achats (PMI)
affichaient une certaine solidité vers la fin de I'exercice alors que les nouvelles
commandes s’accumulaient et que I'optimisme était de retour dans cette région
gréce & la réouverture dynamisante de la Chine. Ailleurs, la Réserve fédérale
américaine (la Fed) a poursuivi son cycle de durcissement avec une série de
hausses des taux d’intérét au cours de I'exercice, et a maintenu sa fermeté.

Le Compartiment a généré des rendements négatifs au cours de I'exercice. La
stabilité des coupons a contribué aux rendements tandis que la sélection des
crédits et le positionnement sur la structure des échéances ont affaibli les gains.
Une orientation surpondérée sur les sociétés cycliques de consommation de

Asia Pacific Strategic Income Fund

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Indonesia 6,375 % 15/04/2032 2 023 865 3,25
Singapore 3,80 % 23/06/2023 1491 642 2,40
China 2,80 % 24/03/2029 1108 110 1,78
China 2,86 % 16/07/2030 1017 346 1,64
KB Kookmin Card Co 4,00 % 09/06/2025 973 865 1,57
United Overseas Bank 3,863 % VRN 07/10/2032 Reg S 947 395 1,52
JSW Infrastructure 4,95 % 21/01/2029 Reg S 865 197 1,39
Asahi Mutual Life In. 4,10 % VRN (Perpetual) 835 000 1,34
China 2,88 % 25/02/2033 832 351 1,34
Sinochem Offshore Capital 2,375 % 23/09/2031 EMTN 797 484 1,28

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Macao et sur les créances quasi-souveraines de la Turquie a amélioré les gains Actif net
relatifs. En revanche, une surexposition aux sociétés immobilieres de la Chine et (%)
de Hong Kong ainsi qu’aux banques et courtiers chinois a affaibli les rendements. Chine 10,28
. . . L L . fles Vierges britanniques 10,13
Dans un avenir proche, les gestionnaires préferent les obligations & court terme
des émetteurs dont les notations de crédit sont élevées, car ils sont souvent moins Japon 747
sensibles aux conditions économiques. Lorsque le marché se stabilisera, ils se Inde 7,18
tourneront progressivement vers des obligations plus longues ayant un béta plus —
élevé, ainsi que vers les devises et les obligations asiatiques locales des pays Indonésie 6,41
qui soutiennent fortement les investissements nationaux. Les gestionnaires Corée 6,37
surveillent de prés le marché asiatique en devise locale car ils y voient quelques — — - — -
facteurs potentiellement favorables & I'approche de la fin du cycle de hausse Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 5,69
des taux des banques centrales et d'une appréciation éventuellement limitée du fles Caimans 5,16
dollar US. lls vont continuer a cibler les émetteurs de haute qualité et & rester -
flexibles en termes d'exposition au crédit. Singapour 5,14
Pays-Bas 3,08
Philippines 2,53
Australie 2,36
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie d'Actions Date de lancement Per:;;rmr ne a C cwi:u'ﬂ;; ti C ’acmi:uft;; tionsCatégorie g'ections Catégorie (;.iZActionsCmégorie E'Actions
Actions A-ACC (USD) 30.11.2015 30.11.2015 50% 23 % 05% -1.8% 02%
Actions A-HMDIST (G) (AUD) (hedged) 29.01.2016 29.01.2016 7.2 % -75% -1.5% 5,0% 0,7 %
Actions A-MCDIST (G) (USD) 22.11.2016 22.11.2016 50% 2,4 % 05% 3,6 % 0,6 %
Actions A-MINCOME (G) (USD) 29.01.2016 29.01.2016 5,0 % 2,4 % 05% 03 % -
Actions A-MINCOME (G) (SGD) 29.01.2016 29.01.2016 8,4 % 20% 0,4 % 6,9 % -1,0%
Actions A-MINCOME (G) (USD) (hedged) 29.01.2016 29.01.2016 6,1% -4,1% 0,8 % -2,8% 04 %
Actions A-MINCOME (G) (HKD) (hedged) 29.01.2016 29.01.2016 7.2 % 6,2 % 1,3% -6,3% 09 %
Actions AMINCOME (G) (SGD) (SGD/USD 95 47 9918 25.07.2018 5,5 % ; ; 45 % 41,0 %
hedged)
Actions I-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 28.07.2021 28.07.2021 6,9 % - - 238 % 143 %
Actions Y (USD) 29.01.2016 29.01.2016 4,6 % 0,1% - 3,3% 0,5%

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 685 MILLIONS USD
Analyse du Gestionnaire
Au cours de l'exercice, les obligations « investment grade » asiatiques libellées

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

en dollars US ont généré des rendements négatifs. En 2022, la demande Valeur de marché  Actif net
extérieure est restée morose en raison d'une montée des risques de récession (USD) (%)
internationale, d’une inflation continue et de tensions géopolitiques persistantes. Philippine 10,625 % 16/03/2025 66 248 019 3,93

Toutefois, la demande a amorcé une reprise en 2023 alors que la Chine

assouplissait sa politique zéro COVID-19 et que les marchés évaluaient les Exportmport Bank of Korea 5,00 % 11/01/2028 46 736 761 2,77
perspectives d’'une augmentation des dépenses des touristes et des ménages, Power Sector A&L Mgmt 7,39 % 02/12/2024 Reg S 42 525 109 2,52
glg\zg I1e9s autoritéts gl:inoitses ont pr%cisé qlue la bataille 19 plus L'iiifficjlec’f:ontrz la Indonesia 5,875 % 15/01/2024 Reg S 39 930 470 2,37
-19 pourrait étre terminée. Dans les pays asiatiques, les indices des -
directeurs d’achats (PMI) affichaient une certaine solidité vers la fin de I'exercice Bank of China 5,00 % 13/11/2024 Reg S 39 482 514 2,34
alors que les nouvelles commandes s‘accumulaient et que I'optimisme était de Philippine 9,50 % 21/10/2024 32 780 487 1,94
IretoRu,r dansfc’edtt,e rle'gion grace & |8 ré;)lav)erture dynamisante dle Ig Cgine: Ailleursi Meituan 3,05 % 28/10/2030 Reg S 30 654 299 1,82
a Réserve fédérale américaine (la Fed) a poursuivi son cycle de durcissemen
par une série de hausses des taux d‘intérét, tout en maintenant une certaine Korea Development Bank 4,375 % 15/02/2033 29 667 856 1,76
fermeté. Indonesia 5,45 % 15/05/2030 Reg S 28 765 378 1,71
Korea Mine Rehab. & Min Res. 5,375 % 11/05/2028 25 531 208 1,51
Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par l'indice. La stabilité
des coupons a contribué aux rendements tandis que la sélection des crédits et
le positionnement sur la structure des échéances ont affaibli les gains. Une
surpondération sur les sociétés de consommation cycliques de Macao et de la ”
Chine, ainsi que sur les banques et courtiers japonais, a augmenté la valeur du VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023
portefeuille. En revanche, une surpondération sur les sociétés immobiliéres et les
entreprises de technologie et de communication chinoises a ralenti la Actif net
performance relative. (%)
Corée 19,12
Aprés une période volatile, le marché a atteint un nouvel équilibre. Aujourd’hui, Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 11,57
il reflete un risque de récession plus important, les spreads de crédit étant plus =
larges et les rendements des bons du Trésor américain plus bas. Dans l'univers Philippines 11,33
des obligations « investment grade » asiatiques, la situation suscite moins fles Caimans 10,67
d’inquiétudes car une grande partie de la croissance mondiale actuelle se situe —
en Asie, l'inflation baisse et certaines banques centrales ont commencé a montrer Indonésie 10,15
un Achor]gement d'attitude. Bien que I'Asie ne soit pas totalement & I'abri des fles Vierges britanniques 10,10
difficultés mondiales, la solidité des fondamentaux indique qu'il existe des -
opportunités intéressantes. En Asie, les gestionnaires sont toujours optimistes Singapour 6,08
envers la Chine étant donné le soutien politique constant du gouvernement. En Irlande 3,86
dehors de la Chine, ils sont toujours surpondérés sur les pays dont le béta est -
bas, notamment la Corée, Hong Kong et le Japon, et sous-pondérés sur les pays Chine 3,23
dont le béta est élevé comme I'Indonésie, I'Inde et les Philippines. Etats-Unis 2,02
Japon 1,66
Pays-Bas 1,65
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions IDnulemdt:“ P\erior::sgce d'Actions In::"i?, d'Actions In'glclt-:\* d'Actions d'Actions In'glclt-:\* d'Actions
anceme! apa v cumulée cumule cumulée cumule annualisée cumulée cumule annualisée
Actions A-ACC (USD) 18.04.2011 18.04.2011 2,7 % 0,9 % 74% 132 % 1,4 % 41,0 % 51,9 % 2,9 %
Actions A (EUR) (hedged) 24.06.2015 24.06.2015 5,1% 19 % -3.3% 19 % 0,7 % -2,0% 54 % 03%
Actions A-ACC (PLN) (hedged) 09.12.2020 09.12.2020 2,0 % 54 % - - - -7,9% 2,3 % 3,4 %
Actions A-MCDIST (G) (USD) 22.04.2020 22.04.2020 2,7 % 0,9 % - - - -25% 08 % 08 %
Actions A-MCDIST (G) (HKD) 23.06.2021 23.06.2021 2,7 % 0,9 % - - - -10,1 % 6,1% 5,6 %
Actions A-HMDIST (G) (AUD) (hedged) 03.03.2016 03.03.2016 38 % 08 % 3,9 % 8,9 % 0,8 % 8,2 % 16,3 % 11%
Actions A-HMDIST (G) (RMB) (hedged) 16.12.2020 16.12.2020 38 % -10% - - - 11,4 % 5,7 % 50%
Actions A-MDIST (USD) 18.04.2011 18.04.2011 2,7 % 0,9 % 74% 132 % 1,4 % 41,0 % 51,9 % 2,9 %
Actions A-MINCOME (G) (USD) 03.03.2016 03.03.2016 2,7 % 0,9 % 73% 132 % 1,4 % 105 % 193 % 1,4 %
Actions A-MINCOME (G) (HKD) 03.03.2016 03.03.2016 2,7 % 0,9 % 7,4% 132 % 1,4 % 11,6 % 20,5 % 1,5 %
Actions A-MINCOME (G) (SGD) (hedged) 13.06.2016 13.06.2016 31% 0,2 % 54 % 1M11% 1,1% 4,4 % 12,8 % 0,6 %
Actions D-ACC (EUR) 13.01.2021 13.01.2021 7,4 % 3,6 % - - - 4,4 % 2,6 % -19%
Actions I-ACC (USD) 30.11.2015 30.11.2015 21% 0,9 % 105 % 132 % 2,0 % 171 % 21,4 % 2,2%
Actions I-ACC (EUR) (hedged) 13.05.2020 13.05.2020 -4,6 % -1,9% - - - 5,8 % 6,2 % 20%
Actions |-QDIST (SGD) (hedged) 23.05.2018 23.05.2018 2,6 % 0,2 % - - - 9.2 % 11,6 % 1,8 %
Actions W-ACC (GBP) 27.07.2022 27.07.2022 - - - - - -3,0% 2,4 % -
Actions Y (EUR) (hedged) 26.09.2018 26.09.2018 4,7 % -1.9% - - - 0,5 % 2,4 % 0,1%
Actions Y-ACC (USD) 18.04.2011 18.04.2011 2,3% 0,9 % 9,5 % 132 % 1,8 % 46,6 % 51,9 % 32%
Actions Y-ACC (CHF) (hedged) 14.10.2020 14.10.2020 5,6 % 29 % - - - -15,6 % -121% -6,5%
Actions Y-QDIST (USD) 15.09.2015 15.09.2015 2,3% 0,9 % 9,5 % 132 % 1,8 % 17,2 % 22,9 % 21 %
Actions Y-MINCOME (G) (USD) 10.02.2021 10.02.2021 2,3 % 0,9 % - - - 12,7 % 7,6 % 5,9 %

* Indice de comparaison : ICE BofA Asia Dollar Investment Grade Index.

Indice de comparaison couvert en EUR : ICE BofA Asia Dollar Investment Grade Index Hedged to EUR.

Indice de comparaison couvert en AUD : ICE BofA Asia Dollar Investment Grade Index Hedged to AUD.

Indice de comparaison couvert en SGD : ICE BofA Asia Dollar Investment Grade Index Hedged to SGD.

Indice de comparaison couvert en PLN : ICE BofA Asia Dollar Investment Grade Index Hedged to PLN.

Indice de comparaison couvert en CNY : ICE BofA Asia Dollar Investment Grade Index Hedged to CNY.

Indice de comparaison couvert en CHF : ICE BofA Asia Dollar Investment Grade Index Hedged to CHF.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 2 112 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Le marché & haut rendement asiatique a généré des résultats négatifs en dollars
US. Au cours de la premiere moitié de I'exercice considéré, la confiance des
investisseurs est restée fragile & cause de I'annonce de défauts spécifiques a
certaines sociétés et des problémes de liquidités dans certains secteurs comme
I'immobilier chinois. Pendant le deuxiéme semestre, le sentiment du marché s’est
nettement amélioré gréice d une augmentation prévisionnelle des dépenses des
touristes et des ménages découlant de la réouverture de la Chine. Depuis le mois
de novembre, le secteur immobilier a connu une reprise historique aprés
I'annonce de plusieurs mesures de sauvetage du gouvernement chinois. Au début
du mois de janvier, le marché a rebondi apres la réouverture économique de la
Chine et les mesures de soutien du gouvernement. Toutefois, cette tendance s’est
inversée en février lorsque les investisseurs se sont attachés & récolter des
bénéfices et & ajuster leurs expositions. En mars, une volatilité substantielle est
apparue G cause de la tourmente déclenchée par I'effondrement de Silicon
Valley Bank aux Etats-Unis et de Credit Suisse en Europe. Cette situation a persisté
en avril quand les ventes immobiliéres ont chuté. Le défaut de paiement et le
potentiel de défaut croisé de KWG Property ont entrainé une vaste liquidation
parmi les entreprises privées, mais son impact a été amorti par une baisse des
rendements des bons du Trésor américain sur toutes les échéances.

Au cours de l'exercice considéré, le compartiment a dégagé des rendements
négatifs. La stratégie de crédit et le positionnement en duration ont affaibli les
rendements tandis que les coupons ont soutenu la performance. D’un point de vue

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

ICB China 3,20 % VRN (Perpetual) 73 128 787 3,46
Melco Resorts Finance 5,375 % 04/12/2029 Reg S 40 536 947 1,92
Bank of Communications 3,80 % VRN (Perpetual) 38 224 050 1,81
Sands China 5,625 % 08/08/2025 37 649 415 1,78
CAS Capital No 1 4,00 % VRN (Perpetual) 34 942 215 1,65
Mongolia 8,65 % 19/01/2028 Reg S 34 540 479 1,64
Sands China 5,90 % 08/08/2028 33928 617 1,61
Wynn Macau 5,625 % 26/08/2028 Reg S 33 084 965 1,57
Yanlord Land HK 5,125 % 20/05/2026 32 725 056 1,55
Bangkok Bank 3,733 % VRN 25/09/2034 Reg S 31136 493 1,47

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

sectoriel, I'immobilier a été le secteur le plus préjudiciable de I'exercice. A cet Actif net
égard, les positions dans CIFI Holdings et China SCE Group ont compté parmi les (%)
plus préjudiciables. Parallélement, dans la région de Macao, les participations fles Caimans 21,20
dans les exploitants de casino comme Studio City Finance et Wynn Macau ont = - —
augmenté la valeur du portefeuille. Les casinos de Macao ont rebondi en raison lles Vierges britanniques 16,05
d‘'une augmentation de leurs recettes suite & I'annulation des restrictions liées & la Chine 6,35
COVID-19 et au Nouvel An chinois. En termes de notations, I'exposition aux
obligations & notation CCC et inférieure a été préjudiciable aux rendements. Inde 474
Le gestionnaire s'attend a ce que les fondamentaux soient relativement Corée 466
favorables, ce qui dépend de deux choses: tout d'abord, les facteurs Irlande 4,61
macroéconomiques de cette région sont bien meilleurs, soutenus par la reprise - P - -
de la Chine pendant que le reste du monde ralentit. L'inflation est moins Region administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 4,60
prononcée, la croissance est plus solide et de maniére générale, les réserves Japon 4,33
monétaires sont importantes pour les économies asiatiques. Ensuite, les fle Maurice 356
projections de gains devraient étre élevées en glissement annuel et meilleures e 4
que celles des marchés développés. Ces fondements sont donc favorables pour Thailande 3,32
un afflux de liquidités et un effet de levier. Plus spécifiquement pour le secteur Singapour 325
immobilier chinois, les mesures de soutien politique et la reprise naissante du 99p 4
marché physique représentent des avantages, mais nous anticipons toujours une Royaume-Uni 2,62
différenciation entre les promoteurs survivants et ceux a risque, notamment &
cause d'une mauvaise qualité de leurs actifs ou d'un endettement insoutenable.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Z . ' . Date de  Performance 9 Indice ? Indice d ? Indice d
Catégorie d'Actions N : d'Actions . d'Actions . d'Actions d'Actions " d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A-ACC (USD) 02.04.2007 02.04.2007 11,1 % 6,1% 24,0 % 6,6 % 5,3 % 31,9 % 106,9 % 1,7 %
Actions A (EUR) (hedged) 10.01.2011 10.01.2011 13,4 % 93 % 318 % -16,8 % 74 % -7,9% 183 % 0,7 %
Actions A (RMB) (hedged) 16.10.2012 16.10.2012 12,3 % 8,6 % 20,8 % 38 % -4,5% 23,4 % 49,8 % 2,0 %
Actions A-ACC (EUR) 02.04.2007 02.04.2007 -15,1 % -10,3 % -16,9 % 23 % 3,6 % 54,9 % 150,7 % 2,8 %
Actions A-ACC (SEK) (hedged) 06.12.2010 06.12.2010 129 % 88 % -30,8 % -16,0 % 71 % -1.5% 25,9 % 0,1%
Actions A-HMDIST (G) (AUD) (hedged) 09.04.2014 09.04.2014 12,3 % 9.8 % 26,7 % 26,8 % -6,0% -38% -1,0% 04 %
Actions A-MDIST (USD) 02.04.2007 02.04.2007 111 % 6,1% 24,0 % 6,6 % 53 % 31,9 % 106,9 % 1,7 %
Actions A-MDIST (HKD) 18.08.2010 18.08.2010 -110% 6,1% 24,0 % 6,5% 53 % 17,2 % 54,3 % 13 %
Actions A-MDIST (JPY) (hedged) 10.04.2012 10.04.2012 -14,4 % 11,4 % 315 % 175 % 7.3 % 5,2% 173 % 05%
Actions A-MDIST (SGD) (hedged) 28.01.2010 28.01.2010 115 % 7.2 % 25,7 % 9.3 % 58 % 110 % 48,3 % 0,8 %
Actions A-MINCOME (USD) 13.04.2011 13.04.2011 111 % 6,1% 24,0 % 6,6 % 53 % 6,7 % 40,4 % 0,5%
Actions A-MINCOME (G) (USD) 18.06.2013 18.06.2013 11,1 % -6,1% 24,0 % -6,6 % 5,3 % -1,5% 21,4 % 0,2 %
Actions A-MINCOME (G) (HKD) 26.04.2023 26.04.2023 - - - - - 02% 01% -
Actions A-MINCOME (G) (SGD) (hedged) 03.06.2015 03.06.2015 -11,6 % 7.2 % 25,6 % 9,3 % 5,7 % 12,8 % 59 % 1,7 %
Actions E-MDIST (EUR) (hedged) 07.05.2013 07.05.2013 -13,8 % 9.3 % 333 % -16,8 % -7,8% 22,2 % 0,4 % -25%
Actions -ACC (USD) 30.11.2015 30.11.2015 -10,5 % 6,1% 215 % 6,6 % 4,7 % -7,0% 10,9 % -1,0%
Actions -MDIST (USD) 03.06.2015 03.06.2015 -10,5 % 6,1% 215 % 6,6 % 4,7 % -6,3% 9.1 % 08 %
Actions Y (EUR) (hedged) 10.01.2011 10.01.2011 129 % 93 % 299 % -16,8 % 6,8 % -2,0% 183 % 02%

* Indice de comparaison : BofA Merrill Lynch Asian Dollar Corporate High Yield jusqu’au 30 septembre 2009. BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Index jusqu’au 29 avril 2011.
ICE BofA Q490 Custom Index jusqu’au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est J.P. Morgan Asia Credit Index Non-Investment Grade.

Indice de comparaison couvert en EUR : BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Index Hedged to EUR jusqu’au 29 avril 2011. BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate
Constrained Blended Index Hedged to EUR jusqu’au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est J.P.Morgan Asia Credit Non-Investment Grade Index Hedged to EUR.

Indice de comparaison couvert en RMB : BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Blended Index Hedged to CNY jusqu’au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est J.P.

Morgan Asia Credit Non-Investment Grade Index Hedged to CNY/RMB.

Indice de comparaison couvert en SEK : BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Index Hedged to SEK jusqu’au 29 avril 2011. BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate
Constrained Blended Index Hedged to SEK jusqu’au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est J.P. Morgan Asia Credit Non-Investment Grade Index Hedged to SEK.
Indice de comparaison couvert en AUD : BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Blended Index Hedged to AUD jusqu’au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est J.P. Morgan

Asia Credit Non-Investment Grade Index Hedged to AUD.

Indice de comparaison couvert en JPY : BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Blended Index Hedged to JPY jusqu’au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est J.P. Morgan

Asia Credit Non-Investment Grade Index Hedged to JPY.

Indice de comparaison couvert en SGD : BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Index jusqu'au 31 ao0t 2009. BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Index jusqu'au 15
octobre 2010. BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Index Hedged to SGD jusqu’au 29 avril 2015. BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Blended Index
Hedged to SGD jusqu’au 9 janvier 2020. ICE BofA Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Blended Index Hedged to SGD jusqu‘au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est J.P. Morgan

Asia Credit Non-Investment Grade Index Hedged to SGD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions Date de  Performance d'Actions Indlct:.\* d'Actions Indlct-:\* d'Actions d'Actions Indlct-:\* d'Actions
9 lancement & partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions Y-ACC (USD) 21.07.2008 21.07.2008 -10,6 % -6,1% 22,1 % -6,6 % -4,9 % 50,3 % 109,6 % 28%
Actions Y-ACC (EUR) 07.08.2015 07.08.2015 14,7 % -10,3 % -14,8 % 23% 31 % 7,7 % 8,9 % -1,0 %
Actions Y-ACC (SGD) (hedged) 09.04.2014 09.04.2014 11,1 % 7,2 % 215 % -6,3% -4,7 % 6,3 % 23,6 % 0,7 %
Actions Y-MDIST (USD) 20.08.2015 20.08.2015 -10,6 % -6,1% 22,1 % -6,6 % -4,9 % 5,6 % 11,6 % 0,7 %
Actions Y-MDIST (HKD) 20.08.2015 20.08.2015 -10,6 % -6,1% 22,1 % -6,5% -4,9 % -4,4 % 13,0 % 0,6 %
Actions Y-MDIST (SGD) (hedged) 20.08.2015 20.08.2015 11,1 % -7.2% 215 % -6,3% -4,7 % -10,2 % 56 % -1,4 %
Actions Y-MINCOME (USD) 15.09.2015 15.09.2015 -10,6 % -6,1% 221 % -6,6 % -4,9 % -4,5 % 13,9 % 0,6 %

* Indice de comparaison : BofA Merrill Lynch Asian Dollar Corporate High Yield jusqu’au 30 septembre 2009. BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Index jusqu’au 29 avril 2011.
ICE BofA Q490 Custom Index jusqu’au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est J.P. Morgan Asia Credit Index Non-Investment Grade.
Indice de comparaison couvert en EUR : BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Index Hedged to EUR jusqu’au 29 avril 2011. BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate
Constrained Blended Index Hedged to EUR jusqu’au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est J.P.Morgan Asia Credit Non-Investment Grade Index Hedged to EUR.
Indice de comparaison couvert en RMB : BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Blended Index Hedged to CNY jusqu’au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est J.P.
Morgan Asia Credit Non-Investment Grade Index Hedged to CNY/RMB.
Indice de comparaison couvert en SEK : BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Index Hedged to SEK jusqu’au 29 avril 2011. BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate
Constrained Blended Index Hedged to SEK jusqu’au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est J.P. Morgan Asia Credit Non-Investment Grade Index Hedged to SEK.
Indice de comparaison couvert en AUD : BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Blended Index Hedged to AUD jusqu’au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est J.P. Morgan
Asia Credit Non-Investment Grade Index Hedged to AUD.
Indice de comparaison couvert en JPY : BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Blended Index Hedged to JPY jusqu’au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est J.P. Morgan
Asia Credit Non-Investment Grade Index Hedged to JPY.
Indice de comparaison couvert en SGD : BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Index jusqu'au 31 ao0t 2009. BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Index jusqu'au 15
octobre 2010. BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Index Hedged to SGD jusqu’au 29 avril 2015. BofA ML Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Blended Index
Hedged to SGD jusqu’au 9 janvier 2020. ICE BofA Asian Dollar High Yield Corporate Constrained Blended Index Hedged to SGD jusqu‘au 13 juillet 2022. Depuis cette date, I'indice est J.P. Morgan
Asia Credit Non-Investment Grade Index Hedged to SGD.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 20 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de I'exercice, les obligations gouvernementales chinoises ont généré
des résultats nuancés. Afin d’augmenter le niveau de liquidité, la Banque
populaire de Chine a diminué son taux de réserves obligatoires de 0 25 point de
pourcentage au cours du deuxieme trimestre 2022 et réduit son taux de prét de
référence a cing ans pour la deuxieme fois de I'année. En mai 2022, le Conseil
d’Etat chinois a annoncé un ensemble de mesures de soutien & I'économie,
affaiblie par I'épidémie de COVID-19, et il a indiqué que les autorités
s'intéressaient maintenant & la croissance. Toutefois, la Banque populaire de
Chine a annoncé une série de baisses de taux inattendues pendant le second
semestre 2022 pour soutenir une économie en perte de vitesse, ce qui a entrainé
une chute brutale de la courbe des rendements. Pendant le second semestre de
I'année 2022, les données économiques étaient nuancées en raison d’un
ralentissement de la demande mondiale et alors que les données
macroéconomiques publiées ont mis en évidence un marasme de [|‘activité
économique en Chine & cause d'un secteur immobilier léthargique. L'année 2023
a bien commencé étant donné que la reprise des secteurs du tourisme, des
divertissements et de la consommation cyclique s’est poursuivie pendant les deux
premiers mois de l'exercice grdce & la réouverture économique aprés
I'annulation des restrictions liées & la COVID-19 et les vacances du Nouvel An
chinois. La courbe des rendements des titres onshore chinois a glissé a I'extrémité
longue car la Banque populaire de Chine a maintenu sa politique monétaire
arrangeante et a injecté ~870 milliards de yuans (129 milliards de dollars US)
par le biais d'accords de mise en pension de titres pendant le premier

China Government Bond Fund *

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

China 3,01 % 13/05/2028 822 249 4,10
China 2,89 % 18/11/2031 770 129 3,84
China 3,02 % 22/10/2025 725 219 3,62
China 3,73 % 25/05/2070 708 790 3,53
China 3,02 % 27/05/2031 705 187 3,52
China 2,68 % 21/05/2030 687 684 3,43
China 2,69 % 12/08/2026 623 988 3,11
China 3,03 % 11/03/2026 595 789 2,97
China 2,47 % 02/09/2024 593 183 2,96
China 2,64 % 15/01/2028 592 039 2,95

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

trimestre 2023, suivis d’'une baisse du taux de réserves obligatoires de 0 25 point Actif nuet
de pourcentage en mars. (%)
Gouvernement 69,41
Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice de Finance 27,27
comparaison au vu des incertitudes économiques mondiales et d'une sélection
défavorable des obligations. Les sous-pondérations sur les obligations
souveraines et quasi-souveraines, ainsi que sur les obligations supranationales,
ont affaibli les rendements. Les positions sous-pondérées sur les titres a
notation A, BB et inférieure ont également freiné la performance.
Au début de l'année 2023, la réouverture de la Chine a fait apparaitre des
opportunités intéressantes. Le gouvernement a fixé un objectif de 5 % pour le PIB,
et la croissance devrait étre tirée par une reprise de la demande, en particulier
pour les services. Les investissements devraient encore étre élevés gréice a une
croissance ralentie mais durable des investissements dans les infrastructures et
la fabrication, et le gouvernement pourrait lancer des mesures de relance dans
le secteur de la consommation pour soutenir cet objectif. En revanche, les
secteurs de I'immobilier et des exportations sont toujours en difficulté.
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
N Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie Catégorie
Catégorie d'Actions qui‘:md:m Perl(::::::gce 9 d'Actions Indice cumulé*  d'Actions d'Actions d'Actions  Indice cumulé*  d'Actions
P Y cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
Actions A-ACC (USD) 11.01.2022  11.01.2022 25% 1,3 % - - 5,1% 3,6 % 3,9 %
Actions A-ACC (EUR) 11.01.2022  11.01.2022 -70% 5,7 % - - 23% -1,0% -1.8%
Actions A-ACC (RMB) 11.01.2022  11.01.2022 2,5% 38% - - 31% 4,8 % 2,4 %
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 11.01.2022  11.01.2022 0,5% 2,8% - - 0,7 % 2,6% 0,5%
Actions A-MINCOME (G) (USD) 11.01.2022  11.01.2022 2,6 % 1.3% - - 5,1% 3,6 % 39 %
Actions A-MINCOME (G) (RMB) 11.01.2022  11.01.2022 2,6 % 38% - - 31% 48 % 2,4 %
Actions A-MINCOME (G) (SGD) (hedged) 11.01.2022  11.01.2022 2,2% 49 % - - 2,8% 51% 2,2%
Actions I-ACC (USD) 11.01.2022  11.01.2022 23 % 1.3 % - - -4,8 % 3,6 % 3,7 %
Actions I-ACC (EUR) 11.01.2022  11.01.2022 6,7 % 5,7 % - - 20% -1,0% 15%
Actions I-ACC (EUR) (hedged) 11.01.2022  11.01.2022 0,8 % 2,8 % - - 11% 2,6 % 0,8 %
Actions W-ACC (GBP) 11.01.2022  11.01.2022 32 % 1,4 % - - 2,4 % 43 % 18 %
Actions Y-ACC (USD) 11.01.2022  11.01.2022 23 % 13% - - 4,7 % 3,6 % 3,7 %
Actions Y-ACC (EUR) 11.01.2022  11.01.2022 6,7 % 5,7 % - - 2,0 % -1,0 % -1,5%
Actions Y-ACC (RMB) 11.01.2022  11.01.2022 28% 3,8 % - - 35% 4,8 % 2,7 %
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 11.01.2022  11.01.2022 0,7% 28% - - 1,0 % 2,6 % 0,8 %
Actions Y-MINCOME (G) (USD) 11.01.2022  11.01.2022 2,3 % -1,3% - - -4,7 % 3,6 % 3,6 %
Actions Y-MINCOME (G) (RMB) 11.01.2022  11.01.2022 28% 3,8 % - - 35% 4,8 % 2,7 %

* Indice de comparaison : Bloomberg China Treasury + Policy Banks Capped 9%.

Indice de comparaison couvert en EUR : Bloomberg China Treasury + Policy Banks Capped 9% Hedged to EUR.
Indice de comparaison couvert en SGD : Bloomberg China Treasury + Policy Banks Capped 9% Hedged to SGD.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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China High Yield Fund

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 021 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Le marché chinois du haut rendement a généré des rendements négatifs en
dollars US. Au cours de la premiere moitié de I'exercice considéré, la confiance
des investisseurs est restée fragile & cause de I'annonce de défauts spécifiques
a certaines sociétés et des problémes de liquidités dans certains secteurs comme
I'immobilier chinois. Pendant le deuxiéme semestre, le sentiment du marché s’est
nettement amélioré gréice d une augmentation prévisionnelle des dépenses des
touristes et des ménages découlant de la réouverture de la Chine. Depuis le mois
de novembre, le secteur immobilier a connu une reprise historique aprés
I'annonce de plusieurs mesures de sauvetage du gouvernement chinois. Au début
du mois de janvier, le marché a rebondi apres la réouverture économique de la
Chine et les mesures de soutien du gouvernement. Toutefois, cette tendance s’est
inversée en février lorsque les investisseurs se sont attachés & récolter des
bénéfices et & ajuster leurs expositions. En mars, une volatilité substantielle est
apparue G cause de la tourmente déclenchée par I'effondrement de Silicon
Valley Bank aux Etats-Unis et de Credit Suisse en Europe. Cette situation a persisté
en avril quand les ventes immobiliéres ont chuté. Le défaut de paiement et le
potentiel de défaut croisé de KWG Property ont entrainé une vaste liquidation
parmi les entreprises privées, mais son impact a été amorti par une baisse des
rendements des bons du Trésor américain sur toutes les échéances.

Au cours de I'exercice considéré, le compartiment a dégagé des rendements
négatifs. La stratégie de crédit et le positionnement en duration ont affaibli les
rendements tandis que les coupons ont soutenu la performance. D'un point de
vue sectoriel, I'immobilier a été le secteur le plus préjudiciable de I'exercice. A
cet égard, les positions dans CIFl Holdings, Times Property Holding et China SCE
Group ont compté parmi les plus préjudiciables aux résultats. Parallélement,
dans la région de Macao, les participations dans les exploitants de casino
comme Studio City Finance et Wynn Macau ont augmenté la valeur du
portefeuille. Les casinos de Macao ont rebondi en raison d'une augmentation de
leurs recettes suite a I'annulation des restrictions liées & la COVID-19 et au Nouvel
An chinois. En termes de notations, I'exposition aux obligations & notation BB
et CCC et inférieure a été préjudiciable aux rendements.

Le gestionnaire s’attend & ce que les fondamentaux soient relativement
favorables, ce qui dépend de deux choses: tout d'abord, les facteurs
macroéconomiques de cette région sont bien meilleurs, soutenus par la reprise
de la Chine pendant que le reste du monde ralentit. Linflation est moins
prononcée, la croissance est plus solide et de maniére générale, les réserves
monétaires sont importantes pour les économies asiatiques. Ensuite, les
projections de gains devraient étre élevées en glissement annuel et meilleures
que celles des marchés développés. Ces fondements sont donc favorables pour
un afflux de liquidités et un effet de levier. Plus spécifiquement pour le secteur
immobilier chinois, les mesures de soutien politique et la reprise naissante du
marché physique représentent des avantages, mais nous anticipons toujours une
différenciation entre les promoteurs survivants et ceux a risque, notamment a
cause d'une mauvaise qualité de leurs actifs ou d'un endettement insoutenable.

Rendement total au 30.04.2023**

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

ICB China 3,20 % VRN (Perpetual) 45 480 726 4,45
CAS Capital No 14,00 % VRN (Perpetual) 38 498 959 3,77
Bank of Communications 3,80 % VRN (Perpetual) 36 476 788 3,57
ENN Clean Energy 3,375 % 12/05/2026 Reg S 32 557 884 3,19
Studio City Finance 5,00 % 15/01/2029 Reg S 27 717 914 2,71
Chong Hing Bank 5,70 % VRN (Perpetual) EMTN 22 510 224 2,20
Yanlord Land HK 5,125 % 20/05/2026 22 345 602 2,19
Wynn Macau 5,625 % 26/08/2028 Reg S 20 040 161 1,96
China Oil & Gas Group 4,70 % 30/06/2026 18 142 840 1,78
Bank of China 3,60 % VRN (Perpetual) 16 906 089 1,66

VENTILATION SECTORIELLE AU 30.04.2023

Un an

Actif net

(%)

Finance 28,84
Consommation non essentielle 21,09
Immobilier 20,52
Matériaux 4,47
Services de communication 4,11
Fonds de placement ouvert 3,29
Services publics 3,10
Technologies de I'information 2,73
Gouvernement 2,33
Industries 1,14
Energie 0,60

Cing ans Depuis le lancement

Performance a

Catégorie d'Actions Date de lancement

partir du
Actions A-ACC (USD) 30.11.2015 30.11.2015
Actions AACC (EUR) (EUR/USD hedged) ~ 14.08.2019 14.08.2019
Actions AHMDIST (G) (AUD) (hedged) 29.01.2016 29.01.2016
Actions AMINCOME (G) (USD) (hedged) ~ 29.01.2016 29.01.2016
Actions AMINCOME (G) (HKD) (hedged)  29.01.2016 29.01.2016
Actions AMINCOME (G) (SGD) (hedged)  29.01.2016 29.01.2016
ﬁ;g‘;g;;"M'NCOME (G) (EUR) (EUR/USD 44 082019 14.08.2019
?{&%’}Eéﬁ""ﬁﬁg‘i"é‘f (G) (RMB) 14.08.2019 14.08.2019
Actions FACC (USD) 24.03.2021 24.03.2021
Actions W-MINCOME (G) (GBP) (hedged)  10.06.2020 10.06.2020
Actions Y (USD) 29.01.2016 29.01.2016

cumi

12,
14,
13,
12,
13,
13,

-14,

13,
1,
12,
1,

Catégorie d'Actions Catégorie d'ActionsCatégorie d'Actions Catégorie d'ActionsCatégorie d'Actions

ulée cumulée annualisée C

2% -29,5 % -6,7 % -15,6 % 23 %
5% - - -36,7 % 11,6 %
7% -32,4 % -75% -18,1 % 2,7 %
5% -29,6 % -6,8 % -15,9 % 2,4 %
4% 31,1 % -7,2% -18,9 % 28 %
0% 31,1 % -7,2% -18,4 % 28 %
5% - - -36,8 % 11,6 %
4% - - 299 % 91%
5% - - -385 % -20,6 %
5% - - 33,4 % -13,1 %
7% 272 % 6,2 % 11,6 % 1,7 %

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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China RMB Bond Fund 8

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 2 324 millions CNY

Analyse du Gestionnaire

Les obligations « investment grade » offshore libellées en renminbi (dénommées
Dim Sum) ont dégagé des rendements positifs gréice a des coupons élevés. Les
rendements des bons du Trésor américain ont progressé lorsque la Réserve
fédérale américaine est restée ferme et a augmenté plusieurs fois ses taux
d’intérét, tandis que les rendements des titres onshore chinois ont chuté, la
Banque populaire de Chine continuant & assouplir sa politique monétaire. Les
obligations & haut rendement chinoises libellées en dollars US ont dégagé des
rendements négatifs en raison d’'une hausse des taux d’intérét, alors que les
obligations « investment grade » chinoises libellées en dollars US ont généré des
rendements positifs gréice & un resserrement des spreads de crédit. La confiance
envers le secteur immobilier chinois est restée fragile dans le cadre d'une
liquidation lorsque les investisseurs se sont focalisés sur des défauts inattendus.
Sur le front économique, le PIB de la Chine pour le premier trimestre 2023 était
supérieur aux attentes, & un taux annuel de 4 5%, grdce a une reprise des
services et de la consommation liée aux voyages.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a dégagé des rendements négatifs. La
composante du crédit et le positionnement global sur la structure des échéances,
en particulier pour les obligations libellées en dollars US, ont sapé la
performance. En revanche, les coupons élevés ont amélioré les rendements. Au
niveau sectoriel, I'allocation sur I'immobilier et les autres valeurs financieres a
freiné les gains, tandis que la consommation courante et les biens d'équipement
ont augmenté la valeur du portefeuille. En termes de notations, I'exposition aux
obligations sans notation ou & notation BB et inférieure a freiné la performance,
tandis que les participations en obligations AA ont été les plus lucratives.

Le Compartiment se concentre sur trois marchés principaux, notamment les
marchés libellés en renminbis, qu’ils soient onshore ou offshore, pour obtenir un
portage stable et ancrer les rendements, et les marchés libellés en dollars US
pour trouver des opportunités de négociation tactique au vu du niveau de
volatilité élevé. Les gestionnaires ont une vision prudente des perspectives des
marchés développés car des taux d'intérét élevés sont susceptibles de conduire
A un climat de récession. Toutefois, la Chine sort des restrictions liées & la COVID-
19 & un rythme plus rapide que prévu, avec un ensemble de politiques fiscales
et monétaires de relance. Dans un tel climat, les gestionnaires cherchent &
renforcer de maniére stratégique I'exposition au marché des obligations onshore.

Rendement total au 30.04.2023**

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(CNY) (%)

China 2,80 % 24/03/2029 112 853 728 4,86
China 2,86 % 16/07/2030 103 610 035 4,46
China 2,88 % 25/02/2033 84 769 474 3,65
China 2,77 % 24/06/2030 74 914 571 3,22
China 2,68 % 21/05/2030 74 508 305 3,21
United Overseas Bank 4,50 % 06/04/2032 GMTN 60 890 400 2,62
Standard Chartered 4,35 % 18/03/2026 EMTN 60 746 100 2,61
Barclays Bank 4,00 % 24/03/2024 EMTN 60 472 479 2,60
China 2,79 % 15/12/2029 56 234 658 2,42
Hyundai Capital Services 3,20% 11/08/2024 GMTN 52 539 697 2,26

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

Performance a

Catégorie d'Actions Date de lancement

partir du
Actions AACC (RMB) 08.12.2011 08.12.2011
Actions AACC (EUR) 18.06.2012 18.06.2012
Actions A-ACC (HUF) 11.08.2021 11.08.2021
Actions A-ACC (USD) 07.05.2014 07.05.2014
Actions AHMDIST (G) (USD) (hedged) 13.04.2022 13.04.2022
Actions AMCDIST (G) (RMB) 09.02.2022 09.02.2022
Actions AMCDIST (G) (HKD) 11.08.2021 11.08.2021
Actions AMCDIST (G) (USD) 11.08.2021 11.08.2021
Actions AMINCOME (G) (RMB) 24.03.2021 24.03.2021
Actions AMINCOME (G) (AUD) 28.07.2021 28.07.2021
Actions AMINCOME (G) (HKD) 28.07.2021 28.07.2021
Actions AMINCOME (G) (USD) 24.03.2021 24.03.2021
ﬁggggz)‘"M'NCOME (G) (SGD) (SGD/USD 98 03 9018 28.03.2018
Actions E-ACC (EUR) 18.06.2012 18.06.2012
Actions I-ACC (EUR) 07.08.2015 07.08.2015
Actions I-ACC (USD) 09.12.2020 09.12.2020
Actions -QDIST (EUR) 10.03.2021 10.03.2021
Actions -QDIST (GBP) 10.03.2021 10.03.2021
Actions -QDIST (USD) 29.03.2016 29.03.2016
Actions W-ACC (GBP) 24.06.2015 24.06.2015
Actions Y-ACC (EUR) 18.06.2012 18.06.2012
Actions Y-ACC (USD) 07.05.2014 07.05.2014
Actions Y-MINCOME (G) (RMB) 11.04.2018 11.04.2018
Actions Y-MINCOME (G) (USD) 14.04.2021 14.04.2021
Actions Y-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) ~ 23.03.2022 23.03.2022

Actif net
(%)
Chine 31,94
fles Vierges britanniques 11,71
Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 8,67
Royaume-Uni 7,38
fles Caimans 5,33
Singapour 5,28
Emirats arabes unis 4,78
Corée 4,44
Inde 4,01
Etats-Unis 3,12
Australie 2,17
Pays-Bas 1,85
Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie d'Actions Catégorie d'ActionsCatégorie d'Actions Catégorie d'ActionsCatégorie d'Actions
cumulée cumulée annualisée cumulée annualisée
1,2 % 9.4 % 1,8 % 37,6% 2,8 %
95% 9,0 % 1.7 % 40,0 % 31%
-10,8 % - - 1,2 % 0,7 %
5,2 % 0,3 % -01% 13,7 % 1,4 %
0,1% - - -0,6 % 0,6 %
1,2 % - - -39 % 3,2 %
52 % - - 11,1 % -6,6 %
52 % - - 11,9 % 71 %
11 % - - -4,0 % 19 %
1.7 % - - -1,4% 0,8 %
5,1 % - - -10,3 % -6,0 %
5,2 % - - 9.8 % -4,8 %
-6,8 % 3,6 % 0,7 % -3,6% 0,7 %
-10,0 % 6,3% 1.2% 325 % 2,6 %
9.0 % 122 % 2,3 % 12,3 % 1,5%
4,6 % - - -7,4% 3,2 %
79 % - - -0,2 % 0,1%
-4,6 % - - 0,8 % 0,4 %
-4,6 % 2,7 % 05 % 15,6 % 21%
4,9 % 11,0 % 21% 39,0 % 4,3 %
9.1 % 11,2 % 21% 45,9 % 35%
4,8 % 1.7 % 0,3 % 17,8 % 1.,8%
0,8 % 14,5 % 2,7 % 149 % 28%
-4,8 % - - 9,0% -4,5 %
-8,5 % - - 12,2 % 11,1 %

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 140 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de |'exercice, les obligations des marchés émergents ont généré des
rendements nuancés, les obligations en devises locales devancant les titres
souverains et de sociétés libellés en monnaies fortes. Pendant la majeure partie
de I'année 2022, une inflation trés élevée, un durcissement agressif des politiques
monétaires dans les pays développés et émergents, I'invasion de I'Ukraine par
la Russie et un effondrement de la croissance en Chine ont affaibli les
rendements. Les spreads de crédit se sont élargis alors que le risque de défaut
progressait dans la plupart des pays. Un certain soulagement est apparu vers la
fin de I'année 2022 et au début de la suivante lorsque la réouverture de
I'économie chinoise et les plans de relance destinés au secteur immobilier chinois
ont soutenu la confiance des investisseurs. La performance des obligations
libellées en devises locales a profité essentiellement d'une baisse des
rendements obligataires.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice de
comparaison. Le positionnement sur le crédit a été particulierement préjudiciable
a la performance relative, mais les rendements obligataires ont augmenté la
valeur du portefeuille. L'exposition & certaines sociétés immobilieres chinoises a
freiné la performance. Toutefois, une surpondération sur Sands China & Macao
et sur Franshion Brilliant a amélioré les résultats.

Les gestionnaires maintiennent actuellement une position surpondérée sur le

Emerging Market Corporate Debt Fund @

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)
Export-iImport Bank of Korea 4,25 % 15/09/2027 3493 114 2,49
Turkey 9,125 % 13/07/2030 3 060 418 2,18
Export-Import Bank of Korea 1,875 % 12/02/2025 2 619 385 1,87
Comision Federal de Electric 5,00 % 30/07/2049 EMTN 1 968 300 1,40
Israel Discount Bank 5,375 % 26/01/2028 1923 075 1,37
Korea Development Bank 2,25 % 24/02/2027 1858 345 1,32
Renesas 2,17 % 25/11/2026 Reg S 1845 172 1,32
SURA Asset Management 4,375 % 11/04/2027 Reg S 1788 537 1,27
Promigas 3,75 % 16/10/2029 Reg S 1784772 1,27
Mercadolibre 3,125 % 14/01/2031 1783 827 1,27

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

béta de crédit sur la dette extérieure des marchés émergents. L'appétit pour le Actit r(];;
risque des marchés émergents a profité de |'optimisme déclenché par le
changement de politique de la Fed. Si la Fed se montrait prudente ou suspendait Ilande 10,33
ses hausses de taux pour éviter une véritable récession, les marchés émergents Corée 8,35
en profiteraient certainement. Parallélement, la Chine a publié des données —
solides concernant le financement social total (TSF) et une forte impulsion du Indonésie 6,31
crédit, ce qui a soutenu cette catégorie d'actif. Au niveau géographique, Pérou 5,57
certaines des surpondérations les plus importantes se trouvent au Brésil, en Chine
et en Colombie, alors que le Compartiment est sous-pondéré sur Macao, I'Inde Pays-Bas 547
et les Philippines. Colombie 4,71
fles Caimans 4,66
Etats-Unis 4,44
iles Vierges britanniques 4,11
Mexique 2,79
Royaume-Uni 2,74
Turquie 2,73
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions IuDrgfmdeem Pgrk:::!a;ce d'Actions clnnfl‘iz* d'Actions clnn(:“iz" d'Actions d'Actions clnn(:“iz" d'Actions
partir du cumulée umu cumulée umu annualisée cumulée umu annualisée
Actions A-ACC (USD) 20.03.2013 20.03.2013 2,6 % 1,3 % 2,7 % 10,8 % 05% 24,6 % 34,9 % 22%
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 20.03.2013 20.03.2013 5,0 % -1,5% 7,4 % 0,4 % -1,5% 62 % 15,1 % 0,6 %
Actions A-HMDIST (G) (AUD) (hedged) 15.09.2015 15.09.2015 38% 05% -1,1% 53 % 02% 16,4 % 24,3 % 2,0 %
Actions A-MDIST (USD) 20.03.2013 20.03.2013 2,6 % 1,3 % 2,7 % 10,8 % 0,5% 24,6 % 34,9 % 2,2%
Actions A-MDIST (EUR) (hedged) 20.03.2013 20.03.2013 -5,0% -1,5% -7,5% 0,4 % -1,5% 65% 15,1 % 0,6 %
Actions A-MINCOME (G) (USD) 15.09.2015 15.09.2015 2,6 % 1,3 % 2,6 % 10,8 % 0,5% 182 % 28,2 % 2,2%
Actions A-MINCOME (G) (HKD) 15.09.2015 15.09.2015 25% 1,3 % 2,7 % 10,8 % 0,5% 19,8 % 28,2 % 2,4 %
Actions E-MDIST (USD) 12.01.2015 12.01.2015 30% 1,3 % 0,6 % 10,8 % 0,1% 16,3 % 30,5 % 1,8 %
Actions E-MDIST (EUR) (hedged) 20.03.2013 20.03.2013 5,4 % -15% 9.3% 04 % -1.9% 2,3% 15,1 % 02%
Actions | (USD) 20.03.2013 20.03.2013 1,7 % 1,3 % 75% 10,8 % 15 % 36,3 % 34,9 % 3,1%
Actions X-ACC (EUR) (hedged) 09.03.2022 09.03.2022 35% -15% - - - -4,1% -4,0 % 3,6 %
Actions Y-ACC (USD) 20.03.2013 20.03.2013 -1,9% 1,3% 63% 10,8 % 1,2 % 33,1 % 34,9 % 29%
Actions Y-QDIST (EUR) (hedged) 20.03.2013 20.03.2013 -4,4 % -1,5% -4,3 % 0,4 % 0,9 % 13,4 % 15,1 % 1,3%

* Indice de comparaison : JP Morgan Corporate Emerging Market Bond Index Broad Diversified Index.

Indice de comparaison couvert en EUR : JP Morgan Corporate Emerging Market Bond Index Broad Diversified Index Hedged to EUR.

Indice de comparaison couvert en AUD : JP Morgan Corporate Emerging Market Bond Index Broad Diversified Hedged to AUD.

Indice de comparaison couvert en HKD : JP Morgan Corporate Emerging Market Bond Index Broad Diversified Index Hedged to HKD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 1 162 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de |'exercice, les obligations des marchés émergents ont généré des
rendements nuancés, les obligations en devises locales devancant les titres
souverains et de sociétés libellés en monnaies fortes. Pendant la majeure partie
de I'année 2022, une inflation trés élevée, un durcissement agressif des politiques
monétaires dans les pays développés et émergents, I'invasion de I'Ukraine par
la Russie et un effondrement de la croissance en Chine ont affaibli les
rendements. Les spreads de crédit se sont élargis alors que le risque de défaut
progressait dans la plupart des pays. Un certain soulagement est apparu vers la
fin de l'année 2022 et au début de la suivante lorsque la réouverture de
I'économie chinoise et les plans de relance destinés au secteur immobilier chinois
ont soutenu la confiance des investisseurs. La performance des obligations
libellées en devises locales a profité essentiellement d'une baisse des
rendements obligataires.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice de
comparaison. Le positionnement sur le crédit a été particulierement préjudiciable
a la performance relative, mais les rendements obligataires ont augmenté la
valeur du portefeuille. Au niveau géographique, le Ghana, I'Ukraine et la Chine
ont compté parmi les participations les plus préjudiciables aux rendements
totaux. Une surpondération sur les obligations souveraines de la Zambie et du
Ghana a aoffaibli la performance. Parallelement, une surpondération sur les
obligations souveraines de la Hongrie et de la Roumanie a augmenté la valeur
relative.

Emerging Market Debt Fund 8

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) %)

Comision Federal de Electric 5,00 % 30/07/2049 EMTN 36 190 043 3,12
Turkey 9,125 % 13/07/2030 34 565 005 2,98
Qatar 3,25 % 02/06/2026 Reg S 22 705 080 1,95
Saudi Arabia 4,75 % 18/01/2028 Reg S 21 306 880 1,83
Serbia 6,25 % 26/05/2028 Reg S 20 054 982 1,73
Saudi Arabia 5,50 % 25/10/2032 Reg S 19 886 224 1,71
Ecopetrol 6,875 % 29/04/2030 19 409 927 1,67
Nota Do Tesouro 10,00 % 01/01/2031 17 987 468 1,55
Romania 3,624 % 26/05/2030 Reg S 17 746 416 1,53
Qatar 4,50 % 23/04/2028 Reg S 16 908 245 1,46

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023
Actif net

%)

Les gestionnaires maintiennent actuellement une position surpondérée sur le Ilande 8,36
béta de crédit sur la dette extérieure des marchés émergents. En dépit d'une Mexique 7,28
baisse de la volatilité par rapport au mois de mars, la confiance des investisseurs - -
envers cette catégorie d’actifs reste timide. Des craintes persistent par rapport & Arabie saoudite 6,80
la pérennité de la créance, au risque de restructuration et aux créanciers fles Caimans 4,40
multilatéraux dans les groupes & rendement élevé. Parallelement, la Chine a = - - -
publié des données solides concernant le financement social total (TSF) et une Iles Vierges britanniques 3,42
forte impulsion du crédit, ce qui a soutenu cette catégorie d'actif. Les Qatar 3,41
gestionnaires se concentrent sur une réduction des risques par rapport aux -
niveaux actuels, tout en continuant & renforcer la qualité du portefeuille, étant Roumanie 3,33
donné la nature sensible & la croissance de cette catégorie d’actifs. Au niveau Hongrie 3,16
géographique, certaines des surpondérations les plus importantes se trouvent au -
Mexique, en Chine et en Colombie. Le Compartiment est sous-pondéré sur le Colombie 3,07
Panama, le Bahrein et la République dominicaine. Turquie 2,98
Pérou 2,87
Egypte 2,67
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cing ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
5 . . . Date de  Performance 9 Indice 9 Indice ? 9 Indice 9
Catégorie d'Actions N : d'Actions - d'Actions o d'Actions d'Actions " d'Actions
° lancement & partir dy cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A (USD) 23.01.2006 23.01.2006 -10,0 % 09 % -145 % -1,0% 31% 73,8 % 120,2 % 33%
Actions A (EUR) 23.01.2006 23.01.2006 14,1 % 5,3 % -6,5% 8,3 % 1,3 % 93,1 % 144,9 % 39%
Actions A (EUR) (hedged) 18.05.2017 18.05.2017 12,4 % 38% 235 % 11,8 % 5,2 % 25,0 % 12,6 % 4,7 %
Actions A-ACC (USD) 23.01.2006 23.01.2006 -10,0 % 09 % -145 % -1,0% 31% 733 % 120,2 % 32%
Actions A-ACC (EUR) 23.01.2006 23.01.2006 141 % 5,3 % 6,4 % 8,3 % 1.3 % 94,6 % 1449 % 39%
Actions A-ACC (EUR) (hedged) 30.06.2010 30.06.2010 -125% 38 % 235 % 11,8 % 5,2 % 6,4 % 32,7 % 0,5%
Actions A-ACC (HUF) (hedged) 05.10.2015 05.10.2015 21% 7,7% 110 % 15% 23 % 0,3 % 16,7 % -
Actions A-ACC (SEK) (hedged) 06.12.2010 06.12.2010 12,2 % 35% 23,0 % 11,3 % 5,1% 29 % 28,4 % 0,2 %
Actions A-HMDIST (G) (PLN) (hedged) 11.10.2017 11.10.2017 6,0 % 2,9 % 12,7 % 05% 2,7 % -14,6 % 29 % 28 %
Actions A-MCDIST (G) (USD) 22.04.2020 22.04.2020 99 % 09 % - - - 4,4 % 0,0 15%
Actions A-MDIST (USD) 23.01.2006 23.01.2006 -100 % 09 % -14,4 % -1.0% 31 % 735 % 120,2 % 32%
Actions A-MDIST (EUR) 23.01.2006 23.01.2006 14,1 % 53 % 6,4 % 8,3 % 13% 93,0 % 144,9 % 39%
Actions A-MDIST (AUD) (hedged) 18.09.2013 18.09.2013 11,3 % 32% -185 % 7.2% -4,0 % 8,7 % 24,3 % 0,9 %
Actions A-MINCOME (G) (USD) 18.06.2013 18.06.2013 -10,0 % 09 % 14,4 % -1,0% 31% 3,8 % 23,0 % 0,4 %
Actions B-ACC (USD) 14.12.2022 14.12.2022 - - - 0,1% 0,6 % -
Actions B-MCDIST (G) (USD) 14.12.2022 14.12.2022 - - - 0,1% 0,6 % -
Actions E-ACC (EUR) 23.01.2006 23.01.2006 -145 % 5,3 % 8,3 % 8,3 % 1,7 % 80,6 % 144,9 % 35%
Actions E-ACC (EUR) (hedged) 10.06.2020 10.06.2020 12,8 % 38% - - - 23,6 % -15,1 % 89 %
Actions E-MDIST (EUR) (hedged) 19.12.2011 19.12.2011 12,8 % 38% 25,0 % 11,8 % 5,6 % 6,2 % 16,3 % 0,6 %
Actions -ACC (USD) 18.02.2016 18.02.2016 9.2% 09 % -10,7 % -1,0% 22 % 5,6 % 16,0 % 0,8 %
Actions -ACC (EUR) (hedged) 15.05.2019 15.05.2019 1,7 % 38% - - - 213 % 14,1 % 5,9 %
Actions W-ACC (GBP) 24.06.2015 24.06.2015 95% -10% 3,4 % 8,5 % 0,7 % 26,6 % 44,3 % 30%

* Indice de comparaison : JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global jusqu’au 31 mars 2016. Depuis cette date, I'indice est JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global Divers.
Indice de comparaison couvert en EUR : JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global Hedged to EUR jusqu’au 31 mars 2016. Depuis cette date, l'indice est JP Morgan Emerging Markets

Bond Index Global Divers Hedged to EUR.

Indice de comparaison couvert en HUF : JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global Hedged to HUF jusqu’au 31 mars 2016. Depuis cette date, I'indice est JP Morgan Emerging Markets

Bond Index Global Divers Hedged to HUF.

Indice de comparaison couvert en SEK : JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global Hedged to SEK jusqu’au 31 mars 2016. Depuis cette date, I'indice est JP Morgan Emerging Markets Bond

Index Global Divers Hedged to SEK.

Indice de comparaison couvert en PLN : JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global Hedged to PLN jusqu’au 31 mars 2016. Depuis cette date, I'indice est JP Morgan Emerging Markets

Bond Index Global Divers Hedged to PLN.

Indice de comparaison couvert en AUD : JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global Hedged to AUD jusqu’au 31 mars 2016. Depuis cette date, I'indice est JP Morgan Emerging Markets

Bond Index Global Divers Hedged to AUD.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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Rendement total auv 30.04.2023** Un an Cinq ans Depuis le lancement

Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Cotégorie d'Actions ncomont Gpanids  GAClens g dAdlen gl dacens  diclen o dAcn
Actions X-ACC (USD) 25.07.2018 25.07.2018 8,7 % 0,9 % - - - 8,2 % -1,0 % -1,8%
Actions Y-ACC (USD) 23.01.2006 23.01.2006 9.4 % 0,9 % 11,4 % -1,0 % 2,4 % 96,7 % 120,2 % 4,0 %
Actions Y-ACC (EUR) 08.10.2014 08.10.2014  -135% 5,3 % 31% 8,3 % 0,6 % 17,3 % 32,8% 1,9 %
Actions Y-ACC (EUR) (hedged) 12.01.2015 12.01.2015 11,9 % -3,8% -20,7 % 11,8 % -4,5 % -10,7 % 1.1% 1,3%
Actions Y-MINCOME (G) (USD) 24.11.2021 24.11.2021 9.4 % 0,9 % - - - 24,2 % -15,0 % 17,6 %
Actions Y-QDIST (EUR) (hedged) 07.11.2012 07.11.2012 11,9 % -3,8% -20,8 % -11,8 % 4,6 % -10,1 % 0,3% -1,0%

* Indice de comparaison : JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global jusqu’au 31 mars 2016. Depuis cette date, I'indice est JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global Divers.
Indice de comparaison couvert en EUR : JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global Hedged to EUR jusqu’au 31 mars 2016. Depuis cette date, l'indice est JP Morgan Emerging Markets
Bond Index Global Divers Hedged to EUR.
Indice de comparaison couvert en HUF : JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global Hedged to HUF jusqu’au 31 mars 2016. Depuis cette date, I'indice est JP Morgan Emerging Markets
Bond Index Global Divers Hedged to HUF.
Indice de comparaison couvert en SEK : JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global Hedged to SEK jusqu’au 31 mars 2016. Depuis cette date, I'indice est JP Morgan Emerging Markets Bond
Index Global Divers Hedged to SEK.
Indice de comparaison couvert en PLN : JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global Hedged to PLN jusqu’au 31 mars 2016. Depuis cette date, I'indice est JP Morgan Emerging Markets
Bond Index Global Divers Hedged to PLN.
Indice de comparaison couvert en AUD : JP Morgan Emerging Markets Bond Index Global Hedged to AUD jusqu’au 31 mars 2016. Depuis cette date, I'indice est JP Morgan Emerging Markets
Bond Index Global Divers Hedged to AUD.
** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.
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TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 253 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de |'exercice, les obligations des marchés émergents ont généré des
rendements nuancés, les obligations en devises locales devancant les titres
souverains et de sociétés libellés en monnaies fortes. Pendant la majeure partie
de I'année 2022, une inflation trés élevée, un durcissement agressif des politiques
monétaires dans les pays développés et émergents, I'invasion de I'Ukraine par
la Russie et un effondrement de la croissance en Chine ont affaibli les
rendements. Les spreads de crédit se sont élargis alors que le risque de défaut
progressait dans la plupart des pays. Un certain soulagement est apparu vers la
fin de I'année 2022 et au début de la suivante lorsque la réouverture de
I'économie chinoise et les plans de relance destinés au secteur immobilier chinois
ont soutenu la confiance des investisseurs. La performance des obligations
libellées en devises locales a profité essentiellement d'une baisse des
rendements obligataires.

Au cours de l'exercice annuel, le Compartiment a devancé lindice de
comparaison, essentiellement gréce & son positionnement sur le rendement et la
duration. En termes de duration, le Compartiment a progressé essentiellement
grdce a la réévaluation des prix de certaines obligations russes en devises
locales. Les gestionnaires détenaient ces obligations avant linvasion de
I'Ukraine; elles étaient évaluées a zéro auparavant pour refléter le manque de
liquidité du marché. Une fenétre de liquidité s’est ouverte et ces obligations ont
été négociées. Par conséquent, les prix de ces obligations ont été réévalués en

Emerging Market Local Currency Debt Fund * 8

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)

Czech Republic 2,40 % 17/09/2025 13 444 194 5,31
Czech Republic 5,70 % 25/05/2024 11 515 905 4,54
Brazil 10,00 % 01/01/2027 10 720 454 4,23
Hong Kong 1,89 % 02/03/2032 7 218 418 2,85
South Africa 7,00 % 28/02/2031 6 843 677 2,70
Brazil 10,00 % 01/01/2029 6515 105 2,57
Poland 3,75 % 25/05/2027 5512 518 2,18
South Africa 8,00 % 31/01/2030 5 491 126 2,17
Israel 1,30 % 30/04/2032 4709 372 1,86
Poland 1,75 % 25/04/2032 4272 514 1,69

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023

accord avec le Fair Value Committee (comité de la juste valeur). Etant donné que Actif net
la Russie ne fait plus partie de I'indice de comparaison, la réévaluation des prix (%)
des opligations russes a entrainé chl surperformance o}u Compartiment. Sur le République tcheque 16,59
marché des changes, une sous-pondération sur la livre égyptienne a soutenu les
rendements, tandis qu’une surpondération sur le cedi ghanéen a ralenti les gains. Brésil 13,26
Indonésie 9,74
Les gestionnaires font particulierement confiance aux taux locaux et maintiennent Malaisie 8,63
une surexposition & cet égard afin de refléter le potentiel de baisses des taux, -
suscitées par un ralentissement de la croissance et une baisse de l'inflation, insi Afrigue du Sud 8,43
que par des rendements nominaux élevés et des rendements réels supérieurs a Thailande 7,63
la moyenne. Le Compartiment conserve une orientation & I'encontre des devises -
des marchés émergents, mais il a glissé vers une position neutre pour des raisons Chine 515
tactiques vers la fin de I'exercice car I'euro a commencé a s’apprécier face au Pologne 4,67
dollar US dans le cadre d'un apaisement des craintes de récession et des -
hausses agressives des taux de la Banque centrale européenne. Cette situation Mexique 4,58
pourrait favoriser les devises des marchés émergents pendant quelque temps en Région administrative spéciale de Hong Kong (Chine) 2,85
dépit d'une croissance mondiale en berne. -
Roumanie 2,46
Colombie 2,30
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinqg ans Depuis le lancement
Catégorie . Catégorie . Catégorie Catégorie . Catégorie
Catégorie d'Actions Date de  Performance yup ciong Indice d'Actions Indice d'Actions d'Actions Indice d'Actions
9 lancement  a partir du cumulée cumulé cumulée cumulé annualisée cumulée cumulé annualisée
Actions A-ACC (USD) 12.04.2013 12.04.2013 6,9 % 6,6 % 9,6 % 78 % 20% 199 % -15,9 % 22 %
Actions A-ACC (EUR) 18.08.2021 18.08.2021 2,0 % 1,8 % - - - 3,1% -4,6 % -1,8%
Actions A-MDIST (EUR) 12.04.2013 12.04.2013 2,0 % 1,8 % -1,2% 0,9 % 02% 5,2 % 02% 05%
Actions D-ACC (EUR) 18.08.2021 18.08.2021 1,7 % 1,8 % - - - -3,6% -4,6 % 21%
Actions E-ACC (EUR) 18.08.2021 18.08.2021 1,6 % 1,8 % - - - -38% -4,6 % 22 %
Actions E-MDIST (EUR) 12.04.2013 12.04.2013 1,6 % 1,8 % -3,0% 0,9 % 0,6 % -8,8% 02% 09 %
Actions | (USD) 12.04.2013 12.04.2013 78% 6,6 % 5,6 % -78% 11% 12,7 % -15,9 % 1,3 %
Actions | (EUR) 14.03.2018 14.03.2018 2,9 % 1,8 % 3,3% 0,9 % 0,7 % 3,9 % 0,7 % 0,8 %
Actions | (GBP) 14.03.2018 14.03.2018 7,6 % 6,4 % 3,0 % 1,0 % 0,6 % 2,7 % 02% 0,5%
Actions R-ACC (USD) 24.10.2018 24.10.2018 8,1% 6,6 % - - - 6,3 % 2,8 % 1,4 %
Actions Y-ACC (USD) 12.04.2013 12.04.2013 7,6% 6,6 % -6,3% 78 % 1.3% 14,4 % -15,9 % -15%
Actions Y-ACC (EUR) (EUR/USD hedged) 25.09.2019 25.09.2019 4,3 % 1,8 % - - 125 % 85% 3,6 %
Actions Y-QDIST (EUR) 12.04.2013 12.04.2013 2,7 % 18 % 25% 0,9 % 0,5% 15% 02% 0,1%

* Indice de comparaison : JP Morgan Government Bond Index - Emerging Markets Global Diversified.

** Veuillez vous référer aux notes relatives aux performances, page 9. La page 9 comporte I'ensemble des notes de bas de page.

104




Fidelity
Funds

TAILLE DU COMPARTIMENT AU 30.04.2023 : 514 MILLIONS USD

Analyse du Gestionnaire

Au cours de |'exercice, les obligations des marchés émergents ont généré des
rendements nuancés, les obligations en devises locales devancant les titres
souverains et de sociétés libellés en monnaies fortes. Pendant la majeure partie
de I'année 2022, une inflation trés élevée, un durcissement agressif des politiques
monétaires dans les pays développés et émergents, I'invasion de I'Ukraine par
la Russie et un effondrement de la croissance en Chine ont affaibli les
rendements. Les spreads de crédit se sont élargis alors que le risque de défaut
progressait dans la plupart des pays. Un certain soulagement est apparu vers la
fin de I'année 2022 et au début de la suivante lorsque la réouverture de
I'économie chinoise et les plans de relance destinés au secteur immobilier chinois
ont soutenu la confiance des investisseurs. La performance des obligations
libellées en devises locales a profité essentiellement d'une baisse des
rendements obligataires.

Au cours de l'exercice, le Compartiment a été devancé par lindice,
essentiellement & cause du positionnement sur le crédit. La structure des
rendements et des échéances a, quant a elle, augmenté la valeur du portefeuille.
En termes de duration, le Compartiment a progressé essentiellement gréce & la
réévaluation des prix de certaines obligations russes en devises locales.
Concernant le positionnement sur le crédit, les positions sélectionnées en Chine
et en Colombie ont été les plus préjudiciables a la performance. L'exposition &
certaines sociétés immobilieres chinoises a freiné la performance. Parallélement,
la position longue du Compartiment sur les obligations souveraines hongroises a
augmenté la valeur du portefeuille.

Emerging Market Total Return Debt Fund * 8

PRINCIPALES PARTICIPATIONS AU 30.04.2023

Valeur de marché  Actif net

(USD) (%)
Mexico 8,00 % 07/11/2047 17 038 622 3,32
Brazil 13,04 % 01/07/2023 16 805 694 3,27
Thailand 2,00 % 17/12/2031 14 385 230 2,80
Czech Republic 1,75 % 23/06/2032 13 943 466 2,71
Indonesia 7,50 % 15/04/2040 13 239 593 2,58
Export-Import Bank of Korea 4,25 % 15/09/2027 13 074 226 2,54
Nonghyup Bank 4,25 % 06/07/2027 Reg S 11502 152 2,24
South Africa 7,00 % 28/02/2031 10 995 269 2,14
Poland 1,75 % 25/04/2032 9 480 248 1,84
Nota Do Tesouro 10,00 % 01/01/2031 9 074 253 1,77

VENTILATION GEOGRAPHIQUE AU 30.04.2023
Actif net

%)

Corée 9,78
Le} gestionnaires maintiennent qctuellement une position surpondérg’g sur le Mexique 6,94
béta de crédit sur la dette extérieure des marchés émergents. En dépit d'une —
volatilité inférieure par rapport au mois de mars, la confiance des investisseurs Indonésie 6,86
envers cette catégorie d’actifs reste timide. La pérennité de la créance, le risque Irlande 6,68
de restructuration et les créanciers multilatéraux dans les catégories & rendement —
élevé suscitent des craintes. Les gestionnaires font particuliérement confiance aux Brésil 541
taux locaux et maintiennent une surexposition & cet égard, afin de refléter le Afrique du Sud 5,20
potentiel de baisses des taux, suscitées par un ralentissement de la croissance -
et une baisse de l'inflation, ainsi que par les rendements nominaux élevés et les Thailande 4,63
rendements réels supérieurs a la moyenne. Le Compartiment conserve une Arabie saoudite 3,88
orientation & I'encontre des devises des marchés émergents, mais il a glissé vers - - -
une position neutre pour des raisons tactiques vers la fin de I'exercice car I'euro Republique tcheque 343
a commencé a s'apprécier face au dollar US. Roumanie 3,13
fles Caimans 3,11
Pologne 2,82
Rendement total au 30.04.2023** Un an Cinq ans