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1. Rapport de Gestion

a) Politique d'investissement
m Politique de gestion
ENVIRONNEMENT FINANCIER

Aprés la résurgence du risque géopolitique en Europe, I'accélération de linflation et le resserrement des politiques
monétaires de I'année précédente, I'année 2023 a été marquée par une lente désinflation accompagnée d’espoirs de
détente des taux directeurs des banques centrales alors que la croissance économique demeurait dynamique aux
Etats-Unis, s’essoufflait en Europe et se reprenait tres graduellement en Chine.

En mars, la découverte de la fragilité extréme de plusieurs banques régionales américaines a suscité ponctuellement des
inquiétudes sur la stabilité du systéme financier aux Etats-Unis mais également en Europe. Au début du 4éme trimestre,
I'aggravation de la situation au Proche-Orient a ravivé des craintes de conflit régional majeur.

En dépit de la multiplication des risques économiques et géopolitiques, les grandes banques centrales occidentales ont
maintenu des politiques restrictives sur 'ensemble de la période. Néanmoins, l'inflexion surprise de la communication de
la Réserve Fédérale dans un sens accommodant en fin d’année a provoqué un fort repli des taux de rendement souverains
de part et d’autre de I'’Atlantique en novembre et en décembre apres que ceux-ci s’étaient tendus, atteignant des plus
hauts en octobre.

Ainsi, l'indice obligataire FTSE Euro Government Bonds 3-5 ans s’est apprécié de 5,35% au cours de I'exercice.

En l'absence de récession, soutenus par des perspectives de reprise de la croissance des résultats et la montée
d’anticipations d’assouplissement des politiques monétaires, les marchés d’actions ont été bien orientés en 2023.
Sur 'ensemble de I'année, les indices CAC 40, pour la bourse de Paris, et MSCI Monde, représentatif des grands marchés
d’actions développés, exprimé en euro, ont enregistré de fortes hausses de, respectivement, 19,26% et 19,60%.

Dans le sillage des engagements réitérés en décembre 2022 de poursuivre sans relache le resserrement de leurs
politiques monétaires face a une inflation jugée élevée et persistante, les banques centrales américaine et européenne
ont relevé comme prévu leurs taux directeurs en février.

Cependant, dés la fin de la premiére semaine de mars, I'annonce de trois faillites de banques régionales américaines va
provoquer un vent de panique sur le secteur bancaire et peser sur les anticipations d’évolution de la politique monétaire
non seulement aux Etats-Unis mais également en Europe.

Aux Etats-Unis, la prise de contrdle par le FDIC des trois établissements en péril et 'adoption de mesures exceptionnelles
garantissant la totalité des dépdts non-assurés a permis de prévenir une contagion et de stabiliser le systeme bancaire
local.

Dans ce contexte, le 22 mars, la Réserve Fédérale a pu ajouter, comme anticipé, 25 points de base a la fourchette de taux
cible des Fed Funds.

ECUREUIL TONIQUE 3
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En Europe, la BCE a remonté ses taux directeurs de 50 points de base dés le 16 mars, comme pré-annoncé en février,
afin de contenir une inflation toujours préoccupante, malgré les tensions sur le secteur bancaire européen dans le sillage
des inquiétudes sur les établissements américains.

L’onde de choc a particulierement fragilisé Credit Suisse, banque mondiale de premier plan en cours de restructuration,
apres des déclarations de son premier actionnaire qui ont semé le trouble en excluant tout soutien additionnel. Face aux
risques qu’'une insolvabilité de I'établissement ferait peser sur 'économie suisse et la finance globale, les autorités
helvétiques ont ceuvré a son rachat express le 19 mars par UBS, I'autre grande banque locale, en bien meilleure situation
financiére.

La crise de confiance a cependant continué de se propager en zone euro, conduisant la BCE a communiquer sur la solidité
des bilans, les niveaux élevés de fonds propres et de liquidité des banques européennes. Les craintes se sont

graduellement apaisées fin mars a I'image du recul de la volatilité.

Les inquiétudes sur la situation financiére de certaines banques régionales américaines ne sont pas retombées, avec la
saisie d’'un nouvel établissement apres une fuite de dépodts massive début mai. Néanmoins, la fragilit¢ du bilan de la
banque en faillite était connue et les risques de contagion ont été contenus grace a I'intervention des autorités.

Tandis que les prévisions de croissance aux Etats-Unis pour 2023 ont été nettement révisées en hausse sous I'effet d’'une
consommation soutenue par la solidité du marché du travail et d’'un investissement bénéficiant des incitations fiscales de
I'administration Biden, en Europe, les perspectives pour 'année en cours ont été revues de fagon beaucoup plus limitée
compte tenu de la multiplication de signaux de fragilité. En zone euro notamment, au vu des indicateurs avancés PMI, la
situation a semblé se détériorer dans les services dans le courant de I'été tandis que 'activité est restée déprimée au sein
du secteur manufacturier, en particulier en Allemagne en I'absence d’une reprise marquée de la demande en provenance

de Chine, pays dont la croissance a continué de décevoir.

L’inflation sous-jacente a poursuivi sa lente décélération de part et d’autre de I'Atlantique dans le courant de I'été, tandis
que les cours du pétrole se sont repris sous I'effet d’'une diminution de I'offre par les pays producteurs de TOPEP+, suscitant
des inquiétudes de remontée de l'inflation. En septembre, la BCE a procédé a une nouvelle hausse de ses taux directeurs
de 25 points de base en ligne avec les attentes. Inversement, la Réserve Fédérale a maintenu inchangée la fourchette de
taux cible des Fed Funds. En revanche, dans sa communication du 20 septembre, la banque centrale américaine est
restée focalisée sur le risque inflationniste, avec une économie toujours dynamique, nécessitant, selon elle, de conserver
des taux directeurs a la fois plus élevés et pendant une période plus longue qu’attendu jusqu’alors. Ces perspectives,
suggérant une poursuite du resserrement monétaire outre-Atlantique au 4éme trimestre, ont pesé sur les marchés
obligataires et sur les marchés d’actions internationaux fin septembre et en octobre.

Début novembre, la Réserve Fédérale a maintenu ses taux directeurs inchangés en soulignant que la remontée des taux
d’'intérét a long terme des derniers mois, susceptible de peser sur la demande, avait réduit le besoin de procéder a un
resserrement monétaire supplémentaire.

La banque centrale de Washington a surpris favorablement les investisseurs en indiquant dés le 13 décembre que le plus
haut des taux directeurs avait probablement été atteint et que le repli de l'inflation permettait d’envisager la possibilité
d’une inflexion de la politique monétaire en 2024. Les membres de la Réserve Fédérale ne projetaient alors plus de hausse
du taux des Fed Funds, comme c’était encore le cas en septembre, et laissaient entrevoir trois baisses de 0,25% en 2024
contre deux précédemment. Les marchés de taux, qui reflétaient préalablement des anticipations de quatre détentes de
cette ampleur en 2024, dont la premiére dés le mois de mai, ont accentué ces attentes a six mouvements de baisse a
partir de mars.
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En Europe, face a une croissance économique atone, la BCE a maintenu ses taux directeurs inchangés au cours du
dernier trimestre, pour la premiére fois depuis juillet 2022. L’Institut de Francfort a procédé a une pause afin d’évaluer les
effets du durcissement monétaire passé, dont 200 points de base au cours de I'année 2023 et 450 points de base depuis
juillet 2022, sur 'activité et I'inflation. En décembre, I'éventualité d’'une détente des taux n’a pas été discutée par le conseil
des gouverneurs selon la Présidente Lagarde, contrairement a la Réserve Fédérale.

Les cours du pétrole, qui avaient ponctuellement rebondi début octobre sur la résurgence du risque géopolitique au
Proche-Orient, ont poursuivi leur décrue au 4é™e trimestre, en 'absence de propagation du conflit dans la région et compte
tenu de signaux de modération de la demande globale.

Le lent recul de l'inflation sous-jacente souligné par les autorités monétaires, notamment aux Etats-Unis, a contribué aux
tensions sur les marchés de taux d’intérét jusqu’en octobre.

Deés novembre, le changement de ton, plus accommodant, de la Réserve Fédérale a permis une nette détente des taux
de rendement obligataires de part et d’autre de I'Atlantique, méme si la communication de la BCE a conservé un biais
restrictif. Par ailleurs, le statu quo monétaire de la Banque du Japon en décembre a été bien accueilli.

Sur le marché des emprunts d’états a 10 ans, le rendement du T-Note américain a terminé I'année 2023 a 3,88%, au
méme niveau que fin décembre 2022, apres avoir progressé pendant I'été et s’étre hissé a pres de 5% fin octobre. Compte
tenu du décalage conjoncturel entre les Etats-Unis et I'Europe, les rendements des dettes souveraines de la zone euro
ont atténué les mouvements de I'obligation américaine de référence. Au 29 décembre, le rendement du Bund allemand
s’est établi a 2,02% (-0,55% sur un an) et celui de 'OAT francaise a 2,56% (-0,56%). L’écart de rendement entre I'ltalie et
I'Allemagne s’est resserré de 47 points a 168 points de base.

Sur I'ensemble de I'année 2023, I'indice obligataire FTSE Euro Government Bonds 3-5 ans, de maturité plus courte et
moins sensible, s’est apprécié de 5,35%.

Alors que le ralentissement économique s’était avéré moins prononcé qu’escompté en fin d’'année 2022 aux Etats-Unis et
en Europe, que la crise de I'énergie avait pu étre contenue en Europe et que la Chine avait commencé a rouvrir son
économie, les marchés d’actions ont été bien orientés au 1°" trimestre, malgré la forte remontée de I'aversion pour le risque
en mars qui a pénalisé particulierement les places boursiéres les plus exposées au secteur bancaire (indices exprimés en
euros : CAC 40 +13,32% et MSCI Monde +5,83%).

Dans le courant du 2éme trimestre, les indices des grands marchés d’actions développés se sont de nouveau inscrits en
hausse, tirés notamment par la dissipation des inquiétudes sur le systeme bancaire et la bonne tenue des valeurs
américaines du secteur technologique (CAC 40 +2,94% et MSCI Monde +6,34%).

Au 3¢me trimestre, les incertitudes sur I'évolution de linflation et des politiques monétaires ont pesé sur les marchés
d’actions (CAC 40 -3,44% et MSCI Monde -0,52%).

Au 4¢éme trimestre, la montée des anticipations de détente des taux directeurs aux Etats-Unis et en Europe et d’atterrissage
en douceur de I'économie américaine a soutenu les bourses d’actions qui ont fini 'année a des niveaux proches de leurs
plus hauts de I'exercice (CAC 40 +5,88% et MSCI| Monde +6,79%).

Par conséquent, les indices CAC 40 et MSCI Monde, exprimé en euro, ont enregistré des rebonds sensibles au cours de
'année 2023 : CAC 40 +19,26% et MSCI| Monde +19,60% (dont zone euro +18,78%, Europe hors zone euro +12,94%,
Etats-Unis +22,21% et MSCI Japon +16,24%).
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POLITIQUE DE GESTION

En début d’exercice, nous anticipions un ralentissement prononcé de la croissance économique en zone euro et, plus
généralement, en Europe. Les perspectives nous paraissaient meilleures pour '’économie américaine du fait de la solidité
du marché du travail et de la consommation des ménages. La réouverture attendue de I'’économie chinoise était
susceptible de contribuer a restaurer les chaines d’approvisionnement et de production globales et de soutenir I'activité
mondiale.

Le resserrement monétaire restait a I'ordre du jour de part et d’autre de I'Atlantique face a une inflation jugée élevée et
persistante, méme si la Réserve Fédérale et la BCE avaient réduit le rythme de hausse de leurs taux directeurs en fin
d’année 2022.

Compte tenu de nos perspectives de modération de la croissance, sans récession, et de lente désinflation, nous avons
maintenu une exposition en actions hors FCPR et FPCI proche de la neutralité par rapport a I'indicateur de référence sur
I'ensemble du 1°" semestre (89,5% de I'actif fin décembre 2022 contre 90% pour l'indicateur ; 89,9% de I'actif fin mars
2023 et 90,9% fin juin).

Face a des prévisions de croissance économique qui demeuraient plus favorables pour les Etats-Unis que pour I'Europe,
la sous-pondération en actions américaines a été réduite sensiblement en début d’exercice, puis a été relevée a neutre
en mai, en augmentant l'investissement dans des fonds dont la stratégie mise en ceuvre promeut, entre autres
caractéristiques, des caractéristiques ESG. Ce relevement a été réalisé en allégeant les investissements en actions
européennes.

Une partie de I'exposition en fonds d’actions américaines était couverte du risque de change dollar-euro. A noter, qu’en
fin d’'année, environ 20% de cette exposition reste couverte.

A fin septembre, aprés une hausse cumulée de 525 points de base de ses taux directeurs depuis le commencement du
cycle de durcissement monétaire, un début de modération de l'inflation sous-jacente et une montée des risques pesant
sur son secteur bancaire et sur le refinancement des entreprises, nous estimions que la Réserve Fédérale pourrait
conserver le taux des Fed Funds inchangé sur le restant de I'année. Entretemps, la croissance de I'économie américaine
s’était révélée plus dynamique qu’escompté, soutenue notamment par les incitations fiscales a linvestissement de
I'administration Biden dont les effets allaient diminuer progressivement.

Confrontée a une inflation un peu plus élevée qu’aux Etats-Unis mais aussi a un essoufflement de la croissance en zone
euro, nous nous attendions a ce que la BCE interrompe également ses hausses de taux au 4éme trimestre, aprés 450 points
de base de resserrement.

En fin d’exercice, nous considérons que la poursuite du fléchissement de l'inflation sous-jacente et le ralentissement de la
croissance économique devraient permettre aux grandes banques centrales occidentales d’engager un assouplissement
de leurs politiques monétaires restrictives, a partir du 2éme trimestre 2024 pour la Réserve Fédérale et au 3™ trimestre
pour la BCE.

La banque centrale de Washington a en effet surpris favorablement les investisseurs en indiquant dés le 13 décembre
que le plus haut des taux directeurs avait probablement été atteint et que le repli de I'inflation permettait d’envisager la
possibilité d’'une inflexion de sa politique monétaire en 2024. Les membres de la Réserve Fédérale ne projetaient alors
plus de hausse du taux des Fed Funds, comme c’était encore le cas en septembre, et laissaient entrevoir trois baisses de
0,25% en 2024 contre deux précédemment.

ECUREUIL TONIQUE 6
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Dans ce contexte de détente anticipée des conditions monétaires et de baisse des taux d’intérét a long terme, I'exposition
en actions hors FCPR et FPCI a été maintenue en ligne avec l'indicateur au cours du 2¢™e semestre (90% fin septembre
et 90,4% fin décembre).

Au-dela des positions en fonds d’actions francaises de larges capitalisations, le portefeuille reste diversifié avec des
investissements sur les marchés de la zone euro, y compris en moyennes et petites valeurs, ainsi que sur des grandes
valeurs en Europe hors zone euro et sur le marché américain. Le portefeuille détient également des positions sectorielles
ou thématiques (banques euro, technologie globale et climat/environnement) qui ont été conservées sur I'ensemble de

I'exercice et des positions en valeurs européennes décotées ou « value ».
Performances nettes en 2023 de la part D du FCP Ecureuil Tonique et de son indicateur de référence :

- Part D (FR0000982951) +15,26%
- Indicateur de référence +18,03%

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.
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b) Informations sur I'OPC

m Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de I’exercice

Mouvements ("Devise de comptabilité")

Titres
Acquisitions Cessions
OSSIAM SHILLER BRLY CAPE EUR 4 092 969,85 0,00
OSTRUM SRI MONEY PLUS IC 1951 325,25 1 334 886,72
Ossiam ESG Low Carbon Shiller Barclays CAPE US Sector UCITS 2 008 622,00 1276 503,60
MIROVA US CLIM AMBITION EQ FD SI EUR CAP 817 800,00 2172 886,32
VEGA FRANCE OPPORTUNITES ISR IC 0,00 2 537 644,03
H20 EUROPEA SI C 0,00 2240 883,00
OSTRUM SRIMONEY I C 548 812,68 1235 661,36
MIROVA GBL ENVIRON EQT FD Q EUR CAP 986 116,32 149 947,78
DNCA SRI EURO QUALITY ID 0,00 772 657,71
DNCA ACTIONS EURO MICRO CAPS R 137 792,00 627 580,00

m Changements substantiels intervenus au cours de I'exercice et a venir

Cet OPC n’a pas fait I'objet de changements substantiels.

m OPC Indiciel

Cet OPC ne rentre pas dans la classification des OPC indiciels.

m Fonds de fonds alternatifs

Cet OPC ne rentre pas dans la classification des fonds de fonds alternatifs.

m Réglementation SFTR en EUR

Au cours de I'exercice, 'OPC n’a pas fait I'objet d’'opérations relevant de la reglementation SFTR.

m Accés a la documentation

La documentation légale du fonds (DICI, prospectus, rapports périodiques...) est disponible aupres de la société de

gestion, a son siége ou a I'adresse e-mail suivante : ClientServicingAM@natixis.com

ECUREUIL TONIQUE 8
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c) Informations sur les risques
m Méthode de calcul du risque global

La méthode de calcul retenue par la Société de Gestion pour mesurer le risque global de ce fonds est celle de
'engagement.

m Effet de levier

- Montant total brut du levier auquel le FIA a recours : 108,35%.

- Montant total net du levier auquel le FIA a recours : 106,31%.

Levier Brut :

Cet indicateur mesure la somme des valeurs absolues de toutes les positions, y compris des dérivés qui sont convertis en
équivalent sous-jacent qu'ils soient en couverture ou en exposition, et en excluant la trésorerie et ses équivalents.

Levier en engagement (net) :
Cet indicateur mesure la somme des valeurs absolues de toutes les positions aprés conversion en équivalent sous-jacent
des dérivés et prise en compte des accords de compensation et/ou couverture. Un résultat inférieur ou égal a 100% indique
I'absence de levier du fonds.

m Exposition a la titrisation

Cet OPC n’est pas concerné par I'exposition a la titrisation.

m Gestion des risques

Dans le cadre de sa politique de gestion des risques, la société de gestion de portefeuille établit, met en ceuvre et maintient
opérationnelles une politique et des procédures de gestion des risques efficaces, appropriées et documentées qui

permettent d'identifier les risques liés a ses activités, processus et systemes.

Pour plus d’information, veuillez consulter le DICI de cet OPC et plus particulierement sa rubrique « Profil de risque et de
rendement » ou son prospectus complet, disponibles sur simple demande aupreés de la société de gestion.

m Gestion des liquidités

La société de gestion de portefeuilles a défini une politique de gestion de la liquidité pour ses OPC ouverts, basée sur des
mesures et des indicateurs d’illiquidité et d'impact sur les portefeuilles en cas de ventes forcées suite a des rachats massifs
effectués par les investisseurs. Des mesures sont réalisées selon une fréquence adaptée au type de gestion, selon
différents scenarii simulés de rachats, et sont comparées aux seuils d’alerte prédéfinis. La liquidité du collatéral fait I'objet

d’un suivi hebdomadaire avec des paramétres identiques.

ECUREUIL TONIQUE 9
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Les OPC identifiés en situation de sensibilité du fait du niveau d'illiquidité constaté ou de I'impact en vente forcée, font
I'objet d’analyses supplémentaires sur leur passif, la fréquence de ces tests évoluant en fonction des techniques de gestion
employées et/ou des marchés sur lesquels les OPC investissent. A minima, les résultats de ces analyses sont présentés

dans le cadre d’'un comité de gouvernance.

La société de gestion s’appuie donc sur un dispositif de controle et de surveillance de la liquidité assurant un traitement

équitable des investisseurs.

Toute modification éventuelle de cette politique en cours d’exercice, ayant impacté la documentation du fonds, sera

indiquée dans la rubrique « changements substantiels » du présent document.

m Traitement des actifs non liquides

Actifs faisant I'objet d’un traitement spécial du fait de leur nature non liquide : 5,98%.

ECUREUIL TONIQUE 10
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d) Critéres environnementaux, sociaux et gouvernementaux (ESG)

L’approche de la gestion responsable par Natixis Investment Managers International

Natixis Investment Managers International (ci-aprés "NIM International") est une filiale de Natixis Investment Managers
(ci-aprés "Natixis IM" ou "le Groupe"), la holding d’'un ensemble divers d’entités de gestion et de distribution de placements
spécialisés présentes dans le monde entier. Le Groupe a développé une approche d'investissement responsable adaptée
a son modele multiaffiliés. Celle-ci repose sur différents piliers comme :

e Des politiques d’exclusions ;

e La gestion ainsi que 'actionnariat actif ("stewardship") ;

e L'intégration des facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) dans les décisions d'investissement.

Toutefois, aucun process ESG n'est appliqué a la gestion de ce fonds. Seuls les politiques d’exclusion ainsi que
I'actionnariat actif tels que définis ci-dessous sont appliqués a ce fonds.

Politiques d’exclusions

Depuis septembre 2021, NIM International a mis en place une politique d’exclusion charbon en ligne avec celle du groupe
Natixis. Cette politique d’exclusion est disponible sur le site internet de NIM International pour plus de détails.

En complément et de par son activité de gestion et du modele multi-affiliés, NIM International s’appuie sur les politiques
d’exclusions des Affiliés et réalise un travail de coordination.

Chaque Affilié en charge de la gestion financiere des fonds dont NIM International est la société de gestion transmet ses
politiques d’exclusions (également disponible sur le site internet des Affiliés) et informe régulierement NIM International
des mises a jour. A noter que les principaux Affiliés en charge de la gestion financiére des encours de NIM International
ont des politiques d’exclusions telles que par exemple :

» Bombes a sous-munition et mines anti-personnel ;

» Charbon et Mountain Top Removal ;

* "Worst offenders" ;

» Tabac.

Actionnariat actif ("stewardship"

En tant que société de gestion pour compte de tiers, NIM International considére qu’il est de sa responsabilité et de son
devoir de diligence envers les porteurs de parts de veiller a I'évolution de la valeur de leurs investissements et d’exercer
les droits patrimoniaux attachés aux titres détenus dans les portefeuilles dont elle assure la gestion.
Ainsi, NIM International exerce son activité de vote dans l'intérét exclusif des porteurs de part. Pour tous les fonds dont
NIM International assure la gestion, sans délégation a un Affilié, la politique de vote en vigueur de NIM International
s’applique. Celle-ci et le rapport de vote sont consultables sur le site internet de NIM International dans la rubrique
"Informations Réglementaires". NIM International peut étre amené a déléguer la sélection de titres a différentes sociétés
de gestion de Natixis IM (Affiliés) suivant son modele "multi-affiliés". Tel que précisé dans la documentation juridique des
fonds concernés, cette délégation est encadrée par un contrat entre NIM International et [I'Affilié auquel
Natixis Investment Managers International a choisi de déléguer I'exercice des droits de votes. Ainsi, I'Affilié dans son réle
de gérant financier par délégation exercera les droits de vote suivant sa propre politique de vote.
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1. Rapport de Gestion

Information sur le réglement Taxonomie (UE) 2020/852 : Article 6

Les investissements sous-jacents a ce produit financier ne prennent pas en compte les criteres de I'Union européenne en

matiere d’activités économiques durables sur le plan environnemental.
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m Procédure de sélection et d'évaluation des intermédiaires et contreparties - Exécution des ordres

Dans le cadre du respect par la Société de gestion de son obligation de « best execution », la sélection et le suivi des
intermédiaires taux, des brokers actions et des contreparties sont encadrés par un processus spécifique.
La politique de sélection des intermédiaires/contreparties et d’exécution des ordres de la société de gestion est disponible

sur son site internet : https://www.im.natixis.com/fr/resources/politique-selection-des-intermediaires.

m Politique de vote

Le détail des conditions dans lesquelles la Société de gestion entend exercer les droits de vote attachés aux titres détenus
en portefeuille par les fonds qu’elle gére, ainsi que le dernier compte-rendu annuel sont consultables au siege de la
Société ou sur son site internet : https://www.im.natixis.com/fr/resources/natixis-investment-managers-international-

rapport-sur-lexercice-des-droits-de-vote.

m Politique de rémunération

La présente politique de rémunération de NIMI est composée de principes généraux applicables a I'ensemble des
collaborateurs (cf. point 1), de principes spécifiques applicables a la population identifiée par AIFM et UCITS V (cf. point II)
et d’un dispositif de gouvernance applicable a 'ensemble des collaborateurs (cf. point Ill).

Elle s’inscrit dans le cadre de la politique de rémunération définie par NATIXIS et elle est établie en conformité avec les

dispositions relatives a la rémunération figurant dans les textes réglementaires suivants, ainsi que les orientations de

I'European Securities and Markets Authority (ESMA) et les positions de I'Autorité des Marchés Financiers (AMF) qui en

découlent :

- Directive 2011/61/UE du Parlement Européen et du Conseil du 8 juin 2011 sur les gestionnaires de fonds
d’'investissement alternatifs, transposée dans le Code Monétaire et Financier par I'Ordonnance n°2013-676 du
27 juillet 2013 (« Directive AIFM »).

- Directive 2014/91/UE du Parlement Européen et du Conseil du 23 juillet 2014 sur les organismes de placement collectif
en valeurs mobilieres (OPCVM), transposée dans le Code Monétaire et Financier par 'Ordonnance n°2016-312 du
17 mars 2016 (« Directive UCITS V »).

- Directive 2014/65/UE du Parlement Européen et du Conseil du 15 mai 2014 concernant les marchés d’instruments
financiers, transposée dans le Code Monétaire et Financier par 'Ordonnance n°2016-827 du 23 juin 2016, complétée
par le Réglement Délégué 2017/565/UE du 25 avril 2016 (« Directive MIFII »).

- 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.
I- PRINCIPES GENERAUX DE LA POLITIQUE DE REMUNERATION
La politique de rémunération est un élément stratégique de la politique de NIMI. Outil de mobilisation et d’engagement des

collaborateurs, elle veille, dans le cadre d’'un strict respect des grands équilibres financiers et de la réglementation, a étre

compétitive et attractive au regard des pratiques de marché.
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La politique de rémunération de NIMI, qui s’applique a I'ensemble des collaborateurs, integre dans ses principes

fondamentaux I'alignement des intéréts des collaborateurs avec ceux des investisseurs :

- Elle est cohérente et favorise une gestion saine et efficace du risque et n'encourage pas une prise de risque qui serait
incompatible avec les profils de risque, le réglement ou les documents constitutifs des produits gérés.

- Elle est conforme a la stratégie économique, aux objectifs, aux valeurs et aux intéréts de la société de gestion et des
produits qu'elle gére et a ceux des investisseurs, et comprend des mesures visant a éviter les conflits d'intéréts.

La politique de rémunération englobe I'ensemble des composantes de la rémunération, qui comprennent la rémunération

fixe et, le cas échéant, la rémunération variable.

La rémunération fixe rétribue les compétences, I'expérience professionnelle et le niveau de responsabilité. Elle tient

compte des conditions de marché.

La rémunération variable est fonction de I'évaluation de la performance collective, mesurée a la fois au niveau de la société
de gestion et des produits gérés, et de la performance individuelle. Elle tient compte d’éléments quantitatifs et qualitatifs,

qui peuvent étre établis sur base annuelle ou pluri-annuelle.
I-1. Définition de la performance

L’évaluation objective et transparente de la performance annuelle et pluriannuelle sur la base d’objectifs pré-définis est le
prérequis de I'application de la politique de rémunération de NIMI. Elle assure un traitement équitable et sélectif des
collaborateurs. Cette évaluation est partagée entre le collaborateur et son manager lors d’un entretien individuel

d’évaluation.

La contribution et le niveau de performance de chacun des collaborateurs sont évalués au regard de ses fonctions, de ses
missions et de son niveau de responsabilité dans la société de gestion. Dans ce cadre, la politique de rémunération

distingue plusieurs catégories de personnel :

- Le Comité de direction est évalué sur sa contribution a la définition et la mise en ceuvre de la stratégie de la société
de gestion, cette stratégie s’inscrivant dans celle de la plateforme internationale de distribution et dans celle de
Solutions. Le Comité de direction est également évalué sur sa capacité a développer les performances des offres de
produits et de services, sur la performance de I'activité de distribution, et plus globalement sur le développement du
modele multi-boutiques du groupe, ainsi que sur la performance financiére ajustée des risques sur son périmetre de
supervision. Pour cette catégorie, la performance s’apprécie annuellement au travers d’indicateurs quantitatifs liés a
I'évolution des résultats économiques de NIMI et des activités supervisées ainsi que d’une contribution a la
performance globale de NATIXIS IM. La performance s’apprécie également a travers l'atteinte d’objectifs qualitatifs
tels que la qualité du management et/ou la responsabilité/contribution a des chantiers transversaux.

- Les fonctions de support sont évaluées sur leur capacité a accompagner proactivement les enjeux stratégiques de la
société de gestion. La performance individuelle est appréciée annuellement par 'atteinte d’objectifs qualitatifs tels que
la qualité de l'activité récurrente et/ou du degré de participation a des chantiers transversaux ou a des projets
stratégiques/réglementaires. Ces objectifs sont définis annuellement en cohérence avec ceux de NIMI et ceux de la
plateforme internationale de distribution et, le cas échéant, de Solutions.
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- L’évaluation de la performance des fonctions de contréle repose sur I'appréciation de criteres qualitatifs uniquement
tels que la participation a des chantiers transversaux ou a des projets stratégiques/réglementaires, définis
annuellement, afin de ne pas compromettre leur indépendance, ni créer de conflit d'intérét avec les activités qu’elles
contrélent.

- La performance des fonctions de gestion est évaluée selon un critere quantitatif li¢ a la génération de valeur par
I'allocation, complété de critéres qualitatifs.

Le critere quantitatif reflete les enjeux de développement des performances de gestion recherchés par les investisseurs

sans toutefois autoriser une prise de risque excessive pouvant avoir une incidence sur le profil de risque de NIMI et/ou

des produits gérés.

Ce critere quantitatif est calculé sur une période pré-définie en ligne avec I'horizon de performance ajustée des risques

des fonds gérés et de la société de gestion.

Des criteres spécifiques intégrant les risques en matiére de durabilité, i.e. les enjeux sociaux, environnementaux et de

gouvernance, doivent enfin étre définis pour 'ensemble des collaborateurs des équipes de gestion.

- L’évaluation de performance des fonctions de gestion de dette privée sur actifs réels repose sur deux critéres
(un quantitatif, un qualitatif) dont la bonne réalisation concourt a la fois a l'intérét de la société de gestion et des clients
investisseurs dans les fonds et stratégies gérés par I'équipe.

Le critére quantitatif consiste a mesurer le montant de fonds levés auprés des investisseurs et reflete la participation de

chaque gérant au développement des encours sous gestion, générateurs de revenus pour l'activité. Le critére qualitatif

vise a s’assurer que les investissements réalisés pour le compte des clients I'ont été selon I'application stricte des critéres
d’investissement définis avec ces derniers. Il a aussi pour objectif de s’assurer, lors de 'investissement et pendant toute
la durée de détention de ces transactions, que le gérant a identifié les facteurs de risques de fagon exhaustive, et anticipée.

En cas de survenance d’'un des facteurs de risque, il sera tenu compte de la pertinence des mesures de remédiation qui

seront exécutées avec diligence et dans le seul intérét de I'investisseur. De maniére plus spécifique, ce facteur ne consiste

pas a pénaliser le gérant en raison de 'occurrence d’'un événement de crédit (le risque de crédit est en effet consubstantiel

a cette activité). Il vise a assurer les clients qu'une analyse exhaustive des risques et de ses facteurs d’atténuation a été

réalisée ab initio, puis grace a un process de contrdle, pendant toute la durée de détention des investissements. Il permet

de mettre en ceuvre une réaction réfléchie et efficace, dans le cas d’'un événement de crédit, afin d’en neutraliser ou limiter

I'impact pour l'investisseur.

- Lévaluation de la performance des fonctions de distribution repose sur I'appréciation de critéres quantitatifs et
qualitatifs. Les criteres quantitatifs s’appuient sur la collecte brute, la collecte nette, le chiffre d’affaires, la rentabilité
des encours et leurs évolutions. Les critéres qualitatifs incluent notamment la diversification et le développement du
fonds de commerce (nouveaux clients ; nouveaux affiliés ; nouvelles expertises ;...) et la prise en compte conjointe
des intéréts de NIMI et de ceux des clients.

L’évaluation de la performance intégre, pour toutes les catégories de personnel, des criteres qualitatifs.

Ces criteres qualitatifs intégrent toujours le respect de la reglementation et des procédures internes en matiere de gestion
des risques et de respect de la conformité de NIMI.
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lls peuvent par ailleurs porter sur la qualité de la relation avec les clients incluant le niveau d’expertise et de conseil
apportés, la contribution a la fiabilisation d’un processus, la participation a un projet transversal, la contribution au
développement de nouvelles expertises, la participation au développement de I'efficacité opérationnelle ou tous autres
sujets définis en déclinaison des objectifs stratégiques de NIMI.

Pour chaque catégorie de personnel, 'ensemble des objectifs quantitatifs et qualitatifs sont définis et communiqués
individuellement en début d’année, en déclinaison des objectifs stratégiques de NIMI.

I1-2. Composantes de la rémunération
1-2.1. Rémunération fixe

NIMI veille a maintenir un niveau de rémunération fixe suffisant pour rémunérer l'activité professionnelle des

collaborateurs.

La rémunération fixe rémuneére les compétences, I'expérience professionnelle et le niveau de responsabilité attendus dans

une fonction.

Le positionnement des rémunérations fixes est étudié périodiquement pour s’assurer de sa cohérence vis-a-vis des

pratiques de marché géographiques et professionnelles.

La revalorisation des salaires fixes est analysée une fois par an dans le cadre de la revue annuelle des rémunérations.
En dehors de cette période, seuls les cas de promotion, de mobilité professionnelle ou de situation individuelle
exceptionnelle peuvent donner lieu a une revalorisation.

I1-2.2. Rémunération variable

Les enveloppes de rémunérations variables sont définies en fonction des résultats annuels de NIMI, de la plateforme
internationale de distribution, de Solutions mais également en fonction d’éléments qualitatifs, comme les pratiques des
entreprises concurrentes, les conditions générales de marché dans lesquelles les résultats ont été obtenus et les facteurs

qui ont pu influer de maniére temporaire sur la performance du métier.

Les rémunérations variables, qui peuvent étre attribuées le cas échéant, rémunérent une performance annuelle individuelle

s’inscrivant dans le cadre d’une performance collective.
Les rémunérations variables collectives de NIMI sont constituées d’'un dispositif d’'intéressement et de participation,
associé a un plan d’épargne d’entreprise (PEE) et a un plan d’épargne retraite collectif (PERCOL). Les collaborateurs

peuvent bénéficier, dans le cadre de ces plans, d’un dispositif d’'abondement.

Ces rémunérations variables collectives n’ont aucun effet incitatif sur la gestion des risques de NIMI et/ou des produits
gérés et n’entrent pas dans le champ d’application des directives AIFM ou UCITS V.
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Dans le respect des enveloppes globales de rémunérations variables, les rémunérations variables individuelles sont
attribuées, dans le cadre de la revue annuelle des rémunérations, de maniére discrétionnaire objectivée au regard de
I'évaluation d’'une performance individuelle et de la maniere dont cette performance est atteinte. La rémunération variable
attribuée aux collaborateurs est impactée en cas de gestion inappropriée des risques et de la conformité, ou de non-respect
de la réglementation et des procédures internes sur I'année considérée (cf. I-1. ci-dessus).

La population identifiee est soumise a des obligations spécifiques en matiére de respect des regles de risques et de
conformité. Le non-respect de ces obligations peut entrainer une diminution partielle ou totale de l'attribution de la

rémunération variable individuelle.

En cas de perte ou de baisse significative de ses résultats, NIMI peut également décider de réduire voire d’annuler en
totalité I'enveloppe attribuée aux rémunérations variables individuelles, ainsi que, le cas échéant, les échéances en cours
d’acquisition au titre de rémunérations variables déja attribuées et différées.

De méme, en cas de concrétisation d’un risque majeur en matiére de durabilité, i.e. de survenance d’un événement ou
d'une situation dans le domaine environnemental, social ou de la gouvernance qui aurait une incidence négative
significative et durable sur la valeur des fonds/produits gérés, I'enveloppe attribuée aux rémunérations variables
individuelles pourra étre réduite voire annulée, ainsi que, le cas échéant, les échéances en cours d’acquisition au titre de
rémunérations variables déja attribuées et différées.

Aucune garantie contractuelle n’encadre les rémunérations variables, a I'exclusion parfois de rémunérations variables

attribuées pour une premiére année d’exercice dans le cadre d’'un recrutement externe.

Les dispositifs de type « parachute doré » sont prohibés. Les paiements liés a la résiliation anticipée du contrat de travail
sont définis en fonction des dispositions légales (indemnités Iégales et conventionnelles) et des performances du
bénéficiaire, de son activité d’appartenance et de I'ensemble de la société de gestion réalisées sur la durée et ils sont

congus de maniere a ne pas récompenser |'échec.

La rémunération variable n’est pas versée par le biais d’instruments ou de méthodes qui facilitent le contournement des

exigences établies dans la réglementation.

1-2.3. Dispositif de fidélisation des collaborateurs clés

NIMI souhaite pouvoir garantir a ses investisseurs la stabilité de ses équipes.

Pour ce faire, un dispositif de rémunération différée a été intégré aux politiques de rémunération.

Ce dispositif conduit, au-dela d’un certain seuil de variable, a allouer une part de la rémunération variable sous la forme
de numéraire indexé sur I'évolution de la performance financiere consolidée de NATIXIS IM mesurée par son Résultat
Courant Avant Imp6t (RCAI), constatée chaque année sur une période de 3 ans minimum. La part de rémunération variable

ainsi différée est acquise par tranches égales sur une période de 3 ans minimum et permet d’associer les collaborateurs
aux performances de NATIXIS IM. Le taux de rémunération variable différée résulte de I'application d’une table de différés.
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Ce dispositif est soumis a des conditions de présence et d’absence de comportement hors norme pouvant avoir un impact
sur le niveau de risque de NIMI. L'acquisition de ces tranches peut faire I'objet d’'une restitution en tout ou partie, afin de
garantir un ajustement des risques a posteriori.

1-2.4. Equilibre entre rémunération fixe et variable

NIMI s’assure qu’il existe un équilibre approprié entre les composantes fixe et variable de la rémunération globale et que
la composante fixe représente une part suffisamment élevée de la rémunération globale pour qu’'une politique pleinement
souple puisse étre exercée en matiere de composantes variables de la rémunération, notamment la possibilité de ne payer
aucune composante variable. L’ensemble des situations individuelles, pour lesquelles la rémunération variable représente
plus de deux fois la rémunération fixe et qui peuvent s’expliquer par la pratique de marché et/ou un niveau de
responsabilités, de performance et de comportement exceptionnel, sont documentées par la Direction des ressources
humaines dans le cadre de la revue annuelle des rémunérations.

Il- DECLINAISON DU DISPOSITIF APPLICABLE A LA POPULATION IDENTIFIEE AU TITRE D’AIFM ET/OU UCITS V
lI-1. Population identifiée

Conformément aux dispositions réglementaires, la population identifiée de NIMI comprend les catégories de personnel,
y compris la direction générale, les preneurs de risques et les personnes exercant une fonction de contrdle, ainsi que tout
employé qui, au vu de sa rémunération globale, se situe dans la méme tranche de rémunération que la direction générale
et les preneurs de risques, dont les activités professionnelles ont une incidence significative sur le profil de risque de la
société de gestion et/ou des produits gérés par celle-ci. Ces personnes sont identifiées en fonction de leur activité

professionnelle, de leur niveau de responsabilité ou de leur niveau de rémunération totale.

Dans une perspective de cohérence et d’harmonisation, NIMI a décidé de mettre en ceuvre le dispositif applicable a la
population identifiée sur 'ensemble du périmétre des produits gérés (mandats, OPCVM et AlF).

Les catégories de population suivantes sont notamment identifiées :

- Les membres de I'organe de direction,

- Les membres du personnel responsables de la gestion de portefeuille,

- Les responsables des fonctions de contréle (risques, conformité et contrdle interne),

- Les responsables des activités de support ou administratives,

- Les autres preneurs de risques,

- Les collaborateurs qui, au vu de leur rémunération globale, se situent dans la méme tranche de rémunération que la

direction générale et les preneurs de risques.
Chaque année, en amont de la revue annuelle des rémunérations, la Direction des ressources humaines détermine et

formalise la méthodologie d’identification et le périmétre de la population identifiée de NIMI, en lien avec le Directeur des

contrdles permanents.
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Le périmétre de 'ensemble de la population identifiée est ensuite validé par la Direction générale de NIMI puis remonté a
son Conseil d’administration dans son réle de fonction de surveillance, et enfin présenté au Comité des rémunérations de
NATIXIS.

L’ensemble du processus d’identification est documenté et archivé par la Direction des ressources humaines.
Les collaborateurs concernés sont en outre informés de leur statut.

lI-2. Dispositif applicable aux rémunérations variables attribuées a la population identifiée

En conformité avec la réglementation et afin de garantir I'alignement entre les collaborateurs et les investisseurs et la
société de gestion, la rémunération variable de la population identifiée, des lors qu’elle dépasse un certain seuil, est pour
partie différée et pour partie attribuée sous forme d’instrument financier sur une période de 3 ans minimum, avec une
acquisition prorata temporis.

La proportion de la rémunération variable, qui est différée sur 3 ans, croit avec le montant de rémunération variable
attribuée et peut atteindre 60% pour les rémunérations les plus élevées de NIMI. Actuellement, les modalités d’application
du différé sont les suivantes :

- Jusqu'a 199 K€ de rémunération variable : pas de différé,

- Entre 200 K€ et 499 K€ : 50% de différé au 1¢" euro,

- A partir de 500 K€ : 60% de différé au 1" euro.

Les seuils de déclenchement des rémunérations variables différées sont susceptibles d’évolution en fonction de la
réglementation ou d’évolution des politiques internes. Dans ce cas, les nouveaux seuils définis sont soumis a I'approbation

du Comité de direction de NIMI et du Comité des rémunérations de NATIXIS.

La rémunération variable est en outre attribuée a hauteur de 50% minimum en instrument financier ayant la forme de

numéraire indexe :

e Pour les équipes qui participent directement a la gestion de portefeuille, a 'exception des équipes de gestion de dette
privée sur actifs réels, sur la performance d’un panier de produits gérés par NIMI.

e Pour les équipes qui ne participent pas directement a la gestion de portefeuille et pour les équipes de gestion de dette
privée sur actifs réels, sur I'’évolution de la performance financiére consolidée de NATIXIS IM mesurée par son Résultat

Courant Avant Imp6t (RCAI), constatée chaque année sur une période de 3 ans minimum.

L’acquisition de la part de la rémunération variable, qui est différée, est soumise a des conditions de présence, de
performance financiere consolidée de NATIXIS IM et d’absence de comportement hors norme pouvant avoir un impact

sur le niveau de risque de NIMI et/ou des produits gérés.
Cette acquisition est également soumise a des obligations en matiere de respect des régles de risques et de conformité.
Le non-respect de ces obligations peut entrainer une diminution partielle ou totale de I'acquisition. Elle peut enfin faire

I'objet d’'une restitution en tout ou partie, afin de garantir un ajustement des risques a posteriori.

Les collaborateurs bénéficiant d’'une rémunération variable différée ont I'interdiction de recourir, sur la totalité de la période
d’acquisition, a des stratégies individuelles de couverture ou d’assurance.
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Les modalités et conditions de détermination, de valorisation, d’attribution, d’acquisition et de paiement de la rémunération
variable différée en équivalent instrument financier sont détaillées dans les Long Term Incentive Plans (LTIP) de NIMI et
de NATIXIS IM.

lll- GOUVERNANCE

Les principes généraux et spécifiques de la politique de rémunération sont définis et formalisés par la Direction des
ressources humaines de NIMI en cohérence avec la politique applicable au sein de la plateforme internationale de
distribution.

La Direction des contrdles permanents et la Direction des risques de NIMI ont pour leur part un réle actif dans I'élaboration,
la surveillance continue et I'évaluation de la politique de rémunération. Elles sont ainsi impliquées dans la détermination
de la stratégie globale applicable a la société de gestion, aux fins de promouvoir le développement d’'une gestion des
risques efficace. A ce titre, elles interviennent dans la détermination du périmétre de population identifiée. Elles sont aussi
en charge de I'évaluation de l'incidence de la structure de rémunération variable sur le profil de risque des gestionnaires.

La politique de rémunération de NIMI est validée par le Conseil d’administration de NIMI, dans son role de fonction de
surveillance.

Les principes généraux et spécifiques, les modalités d’application et données chiffrées de la politique de rémunération,
comprenant la population identifiée et les rémunérations les plus élevées, sont approuvés successivement, de maniere
détaillée, par les membres du Comité de direction de NIMI, puis par un Comité intermédiaire, établi au niveau de la
Fédération, ensemble qui regroupe toutes les fonctions de distribution, de support et de contréle du Groupe NATIXIS IM
et qui intégre notamment NIMI. Ce Comité intermédiaire réunit la Direction générale de NIMI et la Direction générale de
NATIXIS IM. Cette derniére soumet ensuite, sous un format plus synthétique, les éléments ci-dessus a I'approbation de la

Direction générale de NATIXIS, qui remonte en dernier lieu au Comité des rémunérations de NATIXIS.

NIMI, qui n’a pas de Comité des rémunérations en propre mais qui appartient au Groupe NATIXIS, reporte en effet au

Comité des rémunérations de NATIXIS.

Le Comité des rémunérations de NATIXIS est établi et agit en conformité avec la réglementation’ :

- Tant dans sa composition : indépendance et expertise de ses membres, dont la majorité, en ce compris son Président,
n’exercent pas de fonctions exécutives au sein de NIMI, sont externes au Groupe NATIXIS et sont donc totalement
indépendants.

- Que dans I'exercice de ses missions, qui plus spécifiquement sur les sociétés de gestion comprennent les rbles
suivants :

o Recommandation et assistance du Conseil d’administration pour I'élaboration et la mise en ceuvre de la politique de

rémunération de la société de gestion.

o Assistance du Conseil d’administration dans la supervision de I'élaboration et du fonctionnement du systeme de

rémunération de la société de gestion.

" Pour plus de détail sur la composition et le réle du Comité des rémunérations de NATIXIS, voir le Document de référence
de la société.
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2. Engagements de gouvernance et compliance

o Attention particuliere accordée a I'évaluation des mécanismes adoptés pour garantir la prise en compte de fagon
appropriée par le systéme de rémunération de toutes les catégories de risques, de liquidités et les niveaux d’actifs sous
gestion et la compatibilité de la politique de rémunération avec la stratégie économique, les objectifs, les valeurs et les
intéréts de la société de gestion et des produits gérés avec ceux des investisseurs.

Dans ce cadre, les principes généraux et spécifiques, la conformité de la politique de rémunération de NIMI avec les
réglementations auxquelles elle est soumise et les modalités d’application et données chiffrées de synthese de sa politique
de rémunération, comprenant la population identifiée et les rémunérations les plus élevées, sont soumis en derniere
instance a la revue du Comité des rémunérations de NATIXIS, puis approuvés par son Conseil d’administration, dans son
role de fonction de surveillance.

La rémunération du Directeur général de NIMI est déterminée par la Direction générale de NATIXIS IM et de NATIXIS,
puis présentée au Comité des rémunérations de NATIXIS.

Les rémunérations des Directeurs des risques et de la conformité de NIMI sont revues, dans le cadre des revues
indépendantes menées par les filieres risques et conformité, par les Directeurs des risques et de la conformité de
NATIXIS IM. Elles sont ensuite soumises au Comité des rémunérations de NATIXIS.

In fine, 'ensemble des rdles attribués aux comités des rémunérations et prévus par les textes réglementaires sont en
pratique remplis par le Comité intermédiaire établi au niveau de la Fédération, qui integre NIMI, et/ou par le Comité des
rémunérations de NATIXIS.

Les principes généraux et spécifiques de la politique de rémunération sont communiqués en interne a 'ensemble des
collaborateurs et aux membres du comité d’entreprise. NIMI se conforme également a 'ensemble de ses obligations en

matiere de publicité externe.

L’ensemble de ce processus de revue, de validation et de communication a lieu chaque année. Il intégre les éventuelles
évolutions réglementaires et contextuelles et se fait en cohérence avec la politique de rémunération de NATIXIS.

Enfin, 'ensemble de la politique de rémunération de NIMI fait I'objet d’'une revue annuelle centralisée et indépendante par
la Direction de I'Audit interne de NATIXIS IM.

Quand NIMI délegue la gestion financiere d’'un des portefeuilles dont elle est société de gestion a une autre société de
gestion, elle s’assure du respect des réglementations en vigueur par cette société délégataire.
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2. Engagements de gouvernance et compliance

Rémunération versée au titre du dernier exercice

Le montant total des rémunérations pour I'exercice, ventilé en rémunérations fixes et rémunérations variables, versées

par la société de gestion a son personnel, et le nombre de bénéficiaires :

Rémunérations fixes 2023 : 26 475 811 €

Rémunérations variables attribués au titre de 2023 : 9 380 558 €
Effectifs concernés : 336

*Rémunérations fixes théoriques en ETP décembre 2023

Le montant agrégé des rémunérations, ventilé entre les cadres supérieurs et les membres du personnel de la société de

gestion dont les activités ont une incidence significative sur le profil de risque de la société de gestion et/ou des
portefeuilles :

Rémunération totale attribuée au titre de 2023 : 5 818 749 €
- Cadres supérieurs : 2 777 750 €

- Membres du personnel : 3 040 999 €

Effectifs concernés : 32
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3. Frais et Fiscalité

m Frais d'intermédiation

Le détail des conditions dans lesquelles la Société de gestion a eu recours a des services d’aide a la décision

d’investissement et d’exécution d’ordres au cours du dernier exercice clos est consultable sur son site internet :

http://www.im.natixis.com.

m Retenues a la source

Cet OPC n’est pas concerné par des récupérations de retenues a la source au titre de cet exercice.
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4. Rapport du commissaire aux comptes
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FCP ECUREUIL TONIQUE

43 avenue Pierre MENDES France
75013 Paris

Rapport du commissaire aux comptes sur les comptes annuels
Exercice clos le 29 décembre 2023

Aux porteurs de parts du FCP ECUREUIL TONIQUE,

Opinion
En exécution de la mission qui nous a été confiée par la société de gestion, nous avons
effectué l'audit des comptes annuels de I'organisme de placement collectif constitué sous

forme de fonds commun de placement (FCP) ECUREUIL TONIQUE relatifs a I'exercice clos
le 29 décembre 2023, tels qu’ils sont joints au présent rapport.

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

Fondement de I'opinion

Référentiel d’audit

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

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

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles d’'indépendance prévues
par le code de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux
comptes, sur la période du 31 décembre 2022 a la date d’émission de notre rapport.

Rapport du commissaire aux comptes sur les comptes annuels 1
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Justification des appréciations

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du Code de commerce
relatives a la justification de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations les
plus importantes auxquelles nous avons procédé, selon notre jugement professionnel, ont
porté sur le caractere approprié des principes comptables appliqués, notamment pour ce qui
concerne les instruments financiers en portefeuille, et sur la présentation d’ensemble des
comptes au regard du plan comptable des organismes de placement a capital variable.

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

Vérifications spécifiques

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

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

Responsabilitéts de la direction et des personnes
constituant le gouvernement d’entreprise relatives aux
comptes annuels

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

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

Les comptes annuels ont été établis par la société de gestion.
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Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a
I'audit des comptes annuels

Il nous appartient d’établir un rapport sur les comptes annuels. Notre objectif est d’obtenir
'assurance raisonnable que les comptes annuels pris dans leur ensemble ne comportent pas

By

d’anomalies significatives. L’assurance raisonnable correspond a un niveau élevé
d’assurance, sans toutefois garantir qu’un audit réalisé conformément aux normes d’exercice
professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie significative. Les
anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et sont considérées comme
significatives lorsque I'on peut raisonnablement s’attendre a ce qu’elles puissent, prises
individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des
comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

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

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

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

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

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

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

o il apprécie la présentation d’ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes
annuels refletent les opérations et événements sous-jacents de maniére a en donner
une image fidéle.

Le Commissaire aux comptes

Mazars

Fait a Courbevoie, date de la signature électronique
Document authentifié et daté par signature électronique

2024.04.08
16:17:52
+02'00'

Jean-Luc MENDIELA
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Comptes de |'exercice

a) Comptes annuels

m BILAN ACTIF AU 29/12/2023 EN EUR

29/12/2023 30/12/2022

IMMOBILISATIONS NETTES
DEPOTS
INSTRUMENTS FINANCIERS
Actions et valeurs assimilées
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Obligations et valeurs assimilées
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Titres de créances
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé
Titres de créances négociables
Autres titres de créances
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé
Organismes de placement collectif

OPCVM et FIA a vocation générale destinés aux non professionnels et
équivalents d'autres pays

Etats membres de I'UE

Fonds professionnels a vocation générale et équivalents d'autres Etats
membres de I'UE et organismes de titrisations cotés

membres de I'UE et organismes de titrisations non cotés
Autres organismes non européens

Opérations temporaires sur titres
Créances représentatives de titres regus en pension
Créances représentatives de titres prétés
Titres empruntés
Titres donnés en pension
Autres opérations temporaires

Instruments financiers a terme
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé
Autres opérations

Autres instruments financiers

CREANCES

Opérations de change a terme de devises
Autres

COMPTES FINANCIERS
Liquidités

TOTAL DE L'ACTIF

ECUREUIL TONIQUE

Autres Fonds destinés a des non professionnels et équivalents d'autres pays

Autres Fonds d’investissement professionnels et équivalents d'autres Etats

0,00
0,00
49 724 907,28
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
49 631 772,98

48 411 081,94
1220 691,04
0,00

0,00

0,00
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

93 134,30
93 134,30
0,00

0,00

403 858,44
0,00

403 858,44
1103 303,71

1103 303,71

51 232 069,43

0,00
0,00
45778 970,56
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
45 680 361,14

42 896 245,10
2784 116,04
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

98 609,42
98 609,42
0,00

0,00

395 037,93
0,00

395 037,93
659 834,05

659 834,05

46 833 842,54
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5. Comptes de l'exercice

m BILAN PASSIF AU 29/12/2023 EN EUR

CAPITAUX PROPRES
Capital

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées (a)

Report a nouveau (a)
Plus et moins-values nettes de I'exercice (a,b)
Résultat de I'exercice (a,b)

TOTAL DES CAPITAUX PROPRES *
* Montant représentatif de I'actif net

INSTRUMENTS FINANCIERS
Opérations de cession sur instruments financiers
Opérations temporaires sur titres
Dettes représentatives de titres donnés en pension
Dettes représentatives de titres empruntés
Autres opérations temporaires
Instruments financiers a terme
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé
Autres opérations
DETTES
Opérations de change a terme de devises
Autres
COMPTES FINANCIERS
Concours bancaires courants

Emprunts

TOTAL DU PASSIF

(a) Y compris comptes de régularisation.
(b) Diminués des acomptes versés au titre de I'exercice.

ECUREUIL TONIQUE

48 779 149,90
0,00

3799,96
2290 046,72
24 564,52

51 097 561,10

93 134,30
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
93 134,30
93 134,30
0,00
41 374,03
0,00
41 374,03
0,00
0,00
0,00

51 232 069,43

29/12/2023 30/12/2022

46 616 126,78
0,00

0,00

65 222,04

14 081,94

46 695 430,76

97 415,37
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
97 415,37
97 415,37
0,00
40 996,41
0,00
40 996,41
0,00
0,00
0,00

46 833 842,54
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5. Comptes de l'exercice

m HORS-BILAN AU 29/12/2023 EN EUR

29/12/2023 30/12/2022

OPERATIONS DE COUVERTURE

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés
Engagement sur marché de gré a gré
Autres engagements

AUTRES OPERATIONS

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés

Contrats futures

DJES BANKS 0324 518 520,00 0,00
DJES BANKS 0323 0,00 837 375,00
SP 500 MINI 0323 0,00 2532 396,35
SP 500 MINI 0324 3272 529,76 0,00
EURO STOXX 50 0323 0,00 681 300,00
EURO STOXX 50 0324 817 740,00 0,00

Engagement sur marché de gré a gré

Autres engagements
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5. Comptes de l'exercice

s COMPTE DE RESULTAT AU 29/12/2023 EN EUR

29/12/2023 30/12/2022

Produits sur opérations financiéres
Produits sur dépdts et sur comptes financiers
Produits sur actions et valeurs assimilées
Produits sur obligations et valeurs assimilées
Produits sur titres de créances
Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titres
Produits sur instruments financiers a terme
Autres produits financiers
TOTAL (1)

Charges sur opérations financiéres
Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres
Charges sur instruments financiers a terme
Charges sur dettes financiéres
Autres charges financiéres
TOTAL (2)

RESULTAT SUR OPERATIONS FINANCIERES (1 - 2)
Autres produits (3)

Frais de gestion et dotations aux amortissements (4)

RESULTAT NET DE L'EXERCICE (L. 214-17-1) (1-2 + 3 - 4)
Régularisation des revenus de I'exercice (5)

Acomptes sur résultat versés au titre de I'exercice (6)

RESULTAT (1-2+3-4+5-6)

24 564,52

44 092,81 2511,00
444 753,68 439 626,90
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

48 152,00 52 104,00
536 998,49 494 241,90
0,00 0,00

0,00 0,00

2,75 2 330,70

0,00 0,00

2,75 2 330,70

536 995,74 491 911,20
0,00 0,00

511 620,72 475 750,71
25 375,02 16 160,49
-810,50 -2 078,55
0,00 0,00

14 081,94

ECUREUIL TONIQUE

33



INVESTMENT MANAGERS

‘ i NATIXIS INVESTMENT MANAGERS INTERNATIONAL ¥ NATIXIS

5.

Comptes de l'exercice

b) Comptes annuels - Annexes comptables
1. Régles et méthodes comptables

Les comptes annuels sont présentés sous la forme prévue par le reglement ANC n° 2014-01, modifié.

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent :
- image fideéle, comparabilité, continuité de I'activité,

- régularité, sinceérité,

- prudence,

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

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

encaissés.

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus.
La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro.
L’exercice couvre la période du 31 décembre 2022 au 29 décembre 2023.

Reégles d'évaluation des actifs

Les instruments financiers sont enregistrés en comptabilité selon la méthode des colts historiques et inscrits au bilan a
leur valeur actuelle qui est déterminée par la derniére valeur de marché connue ou a défaut d'existence de marché par
tous moyens externes ou par recours a des modéles financiers.

Les différences entre les valeurs actuelles utilisées lors du calcul de la valeur liquidative et les colts historiques des valeurs
mobiliéres a leur entrée en portefeuille sont enregistrées dans des comptes « différences d'estimation ».

Les valeurs qui ne sont pas dans la devise du portefeuille sont évaluées conformément au principe énoncé ci-dessous,

puis converties dans la devise du portefeuille suivant le cours des devises au jour de I'évaluation.

Dépébts :

Les dépots d'une durée de vie résiduelle inférieure ou égale a 3 mois sont valorisés selon la méthode linéaire.

Actions, obligations et autres valeurs négociées sur un marché réglementé ou assimilé :

Pour le calcul de la valeur liquidative, les actions et autres valeurs négociées sur un marché réglementé ou assimilé sont
évaluées sur la base du dernier cours de bourse du jour.

Les obligations et valeurs assimilées sont évaluées au cours de cléture communiqués par différents prestataires de

services financiers. Les intéréts courus des obligations et valeurs assimilées sont calculés jusqu'a la date de la valeur

liquidative.
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Actions, obligations et autres valeurs non négociées sur un marché réglementé ou assimilé :

Les valeurs non négociées sur un marché réglementé sont évaluées sous la responsabilité de la société de gestion en
utilisant des méthodes fondées sur la valeur patrimoniale et le rendement, en prenant en considération les prix retenus
lors de transactions significatives récentes.

Titres de créances négociables :

Les Titres de Créances Négociables et assimilés qui ne font pas I'objet de transactions significatives sont évalués de fagcon
actuarielle sur la base d'un taux de référence défini ci-dessous, majoré le cas échéant d'un écart représentatif des
caractéristiques intrinséques de I'émetteur :

- TCN dont I'échéance est inférieure ou égale a 1 an : Taux interbancaire offert en euros (Euribor) ;

- TCN dont I'échéance est supérieure a 1 an : Taux des Bons du Trésor a intéréts Annuels Normalisés (BTAN) ou taux de

I'OAT (Obligations Assimilables du Trésor) de maturité proche pour les durées les plus longues.

Les Titres de Créances Négociables d'une durée de vie résiduelle inférieure ou égale a 3 mois pourront étre évalués selon

la méthode linéaire.

Les Bons du Trésor sont valorisés au taux du marché communiqué quotidiennement par la Banque de France ou les

spécialistes des bons du Trésor.

OPC détenus :

Les parts ou actions d'OPC seront valorisées a la derniére valeur liquidative connue.
Opérations temporaires sur titres :

Les titres regus en pension sont inscrits a I'actif dans la rubrique « créances représentatives des titres regus en pension »

pour le montant prévu dans le contrat, majoré des intéréts courus a recevoir.

Les titres donnés en pension sont inscrits en portefeuille acheteur pour leur valeur actuelle. La dette représentative des
titres donnés en pension est inscrite en portefeuille vendeur a la valeur fixée au contrat majorée des intéréts courus a

payer.

Les titres prétés sont valorisés a leur valeur actuelle et sont inscrits a I'actif dans la rubrique « créances représentatives

de titres prétés » a la valeur actuelle majorée des intéréts courus a recevoir.
Les titres empruntés sont inscrits a l'actif dans la rubrique « titres empruntés » pour le montant prévu dans le contrat, et

au passif dans la rubrique « dettes représentatives de titres empruntés » pour le montant prévu dans le contrat majoré des

intéréts courus a payer.

ECUREUIL TONIQUE 35



£

1

INVESTMENT MANAGERS

‘ i NATIXIS INVESTMENT MANAGERS INTERNATIONAL VY NATIXIS

5. Comptes de lI'exercice

Instruments financiers a terme :

Instruments financiers a terme négociés sur un marché réglementé ou assimilé :

Les instruments financiers a terme négociés sur les marchés réglementés sont valorisés au cours de compensation du
jour.

Instruments financiers a terme non négociés sur un marché réglementé ou assimilé :

Les Swaps :

Les contrats d'échange de taux d'intérét et/ou de devises sont valorisés a leur valeur de marché en fonction du prix calculé
par actualisation des flux d'intéréts futurs aux taux d'intéréts et/ou de devises de marché. Ce prix est corrigé du risque de

signature.

Les swaps d'indice sont évalués de fagon actuarielle sur la base d'un taux de référence fourni par la contrepartie.

Les autres swaps sont évalués a leur valeur de marché ou a une valeur estimée selon les modalités arrétées par la société
de gestion.

Engagements Hors Bilan :

Les contrats a terme ferme sont portés pour leur valeur de marché en engagements hors bilan au cours utilisé dans le
portefeuille.

Les opérations a terme conditionnelles sont traduites en équivalent sous-jacent.

Les engagements sur contrats d'échange sont présentés a leur valeur nominale, ou en I'absence de valeur nominale pour
un montant équivalent.

Frais de gestion

Les frais de gestion et de fonctionnement recouvrent I'ensemble des frais relatif a 'OPC : gestion financiere, administrative,
comptable, conservation, distribution, frais d'audit...

Ces frais sont imputés au compte de résultat de I'OPC.

Les frais de gestion n'incluent pas les frais de transaction. Pour plus de précision sur les frais effectivement facturés a
I'OPC, se reporter au prospectus.

lls sont enregistrés au prorata temporis a chaque calcul de valeur liquidative.

Le cumul de ces frais respecte le taux de frais maximum de I'actif net indiqué dans le prospectus ou le reglement du fonds :
FR0000982951 - Part ECUREUIL TONIQUE : Taux de frais maximum de 1,20% TTC

La rétrocession de frais de gestion a percevoir est prise en compte a chaque valeur liquidative. Le montant provisionné
est égal a la quote-part de rétrocession acquise sur la période concernée.
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Affectation des sommes distribuables
Définition des sommes distribuables
Les sommes distribuables sont constituées par :
Le résultat :
Le résultat net augmenté du report & nouveau et majoré ou diminué du solde de régularisation des revenus.
Le résultat net de I'exercice est égal au montant des intéréts, arrérages, dividendes, primes et lots, rémunération ainsi que
tous produits relatifs aux titres constituant le portefeuille de 'OPC majoré du produit des sommes momentanément
disponibles et diminué des frais de gestion et de la charge des emprunts.

Les Plus et Moins-values :

Les plus-values réalisées, nettes de frais, diminuées des moins-values réalisées, nettes de frais, constatées au cours de

I'exercice,

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

Modalités d'affectation des sommes distribuables :

Affectation des plus ou moins-values
nettes réalisées

Part(s) Affectation du résultat net

Part ECUREUIL TONIQUE Distribution Capitalisation
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m 2. EVOLUTION DE L'ACTIF NET AU 29/12/2023 EN EUR

29/12/2023 30/12/2022

ACTIF NET EN DEBUT D'EXERCICE

Souscriptions (y compris les commissions de souscriptions acquises a I'OPC)
Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises a I'OPC)
Plus-values réalisées sur dépdts et instruments financiers
Moins-values réalisées sur dépdts et instruments financiers
Plus-values réalisées sur instruments financiers a terme
Moins-values réalisées sur instruments financiers a terme
Frais de transactions
Différences de change
Variations de la différence d'estimation des dépbts et instruments financiers
Différence d'estimation exercice N
Différence d'estimation exercice N-1
Variations de la différence d'estimation des instruments financiers a terme
Différence d'estimation exercice N
Différence d'estimation exercice N-1
Distribution de I'exercice antérieur sur plus et moins-values nettes
Distribution de I'exercice antérieur sur résultat
Résultat net de I'exercice avant compte de régularisation
Acompte(s) versé(s) au cours de I'exercice sur plus et moins-values nettes
Acompte(s) versé(s) au cours de I'exercice sur résultat

Autres éléments

ACTIF NET EN FIN D'EXERCICE

(*) 30/12/2022 : Frais de certification annuelle d'un LEI : -50,00€.

ECUREUIL TONIQUE

46 695 430,76 58 300 867,80
153 239,56 255 150,65
-2 725 455,99 -3 034 924,47
1771 503,83 1 065 896,70
-39 616,69 -368 283,13
788 535,72 281 825,11
-131 197,92 -974 659,37
-12011,88 -4 335,66
-67 631,38 84 111,66
4501 245,26 -8 657 772,07
11 404 362,58 6 903 117,32
-6 903 117,32 -15 560 889,39
148 060,67 -268 556,95
73 004,30 -75 056,37
75 056,37 -193 500,58
0,00 0,00
-9915,86 0,00
25 375,02 16 160,49
0,00 0,00
0,00 0,00
0,00 -50,00 (*)
51097 561,10 46 695 430,76
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m 3. COMPLEMENTS D'INFORMATION

m 3.1. VENTILATION PAR NATURE JURIDIQUE OU ECONOMIQUE DES INSTRUMENTS FINANCIERS

Montant %

ACTIF

OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILEES

TOTAL OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILEES 0,00 0,00

TITRES DE CREANCES

TOTAL TITRES DE CREANCES 0,00 0,00
PASSIF

OPERATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS

TOTAL OPERATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS 0,00 0,00
HORS-BILAN

OPERATIONS DE COUVERTURE

TOTAL OPERATIONS DE COUVERTURE 0,00 0,00

AUTRES OPERATIONS

Actions 4 608 789,76 9,02
TOTAL AUTRES OPERATIONS 4 608 789,76 9,02

m 3.2. VENTILATION PAR NATURE DE TAUX DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-BILAN

Taux fixe % Taux variable % ’T_a b % Autres %
révisable
ACTIF
Dépots 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Obligations et valeurs
g 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Titres de créances 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Stf:;at'ms temporaires sur 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Comptes financiers 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 000]| 110330371 | 216
PASSIF
af:;at'ms temporaires sur 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Comptes financiers 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
HORS-BILAN
Opérations de couverture 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Autres opérations 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
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m 3.3. VENTILATION PAR MATURITE RESIDUELLE DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE HORS-BILAN®)

< 3 mois % B3 mac:]s-1 % I-3ans] % ]3-5ans] % > 5 ans %
ACTIF
Dépots 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Obligations et 0,00 [ 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
valeurs assimilées
Titres de créances 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Opérations
temporaires sur 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
titres
Comptes financiers | 1 103 303,71 | 2,16 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
PASSIF
Opérations
temporaires sur 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
titres
Comptes financiers 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
HORS-BILAN
Opérations de
couverture 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
Autres opérations 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00

(*) Les positions a terme de taux sont présentées en fonction de I'échéance du sous-jacent.

= 3.4. VENTILATION PAR DEVISE DE COTATION OU D'EVALUATION DES POSTES D'ACTIF, DE PASSIF ET DE
HORS-BILAN (HORS EUR)

Devise 1 Devise 2 Devise 3 Devise N
usD CHF GBP AUTRE(S)
Montant % Montant % Montant % Montant %

ACTIF

Dépots 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00

Actions et valeurs assimilées 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00

Obligations et valeurs assimilées 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00

Titres de créances 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00

OPC 1375 446,70 | 2,69 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00

Opérations temporaires sur titres 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00

Créances 229 131,40 | 0,45 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00

Comptes financiers 890 215,14 | 1,74 1261,60 | 0,00 1044,12 | 0,00 1 864,85 | 0,00
PASSIF

f?np;ér:?it;?gs de cession sur instruments 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00

Opérations temporaires sur titres 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00

Dettes 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00

Comptes financiers 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
HORS-BILAN

Opérations de couverture 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00

Autres opérations 3272 529,76 | 6,40 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
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m 3.5. CREANCES ET DETTES : VENTILATION PAR NATURE

CREANCES
Rétrocession de frais de gestion

Dépbts de garantie en espéces

TOTAL DES CREANCES
DETTES

Frais de gestion fixe
TOTAL DES DETTES

TOTAL DETTES ET CREANCES

Nature de débit/crédit 29/12/2023

47 468,54
356 389,90

403 858,44

41 374,03
41 374,03
362 484,41

m 3.6. CAPITAUX PROPRES

¢ 3.6.1. Nombre de titres émis ou rachetés

En montant

Parts souscrites durant I'exercice 3 010,043 153 239,56
Parts rachetées durant I'exercice -53 851,410 -2 725 455,99
Solde net des souscriptions/rachats -50 841,367 -2 572 216,43
Nombre de parts en circulation a la fin de I'exercice 957 215,438
¢ 3.6.2. Commissions de souscription et/ou rachat
Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises 0,00
Commissions de souscription acquises 0,00
Commissions de rachat acquises 0,00
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m 3.7. FRAIS DE GESTION

Commissions de garantie 0,00
Frais de gestion fixes 518 041,58
Pourcentage de frais de gestion fixes 1,04
Rétrocessions des frais de gestion 6 420,86

m 3.8. ENGAGEMENTS REGUS ET DONNES

¢ 3.8.1. Garanties regues par ’OPC :

Néant.

¢ 3.8.2. Autres engagements regus et/ou donnés :

Néant.
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m 3.9. AUTRES INFORMATIONS

* 3.9.1. Valeur actuelle des instruments financiers faisant I'objet d'une acquisition temporaire

Titres pris en pension livrée 0,00

Titres empruntés 0,00

¢ 3.9.2. Valeur actuelle des instruments financiers constitutifs de dépots de garantie

Instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine 0,00

Instruments financiers regus en garantie et non-inscrits au bilan 0,00
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¢ 3.9.3. Instruments financiers détenus, émis et/ou gérés par le Groupe
Code ISIN Libellé 29/12/2023
Actions 0,00
Obligations 0,00
TCN 0,00
OPC 44 353 278,85
FR0010042176 |DNCA ACTIONS EURO MICRO CAPS R 1 896 046,00
FR0013343100 |DNCA ACTIONS SMALL & MID CAP EURO Part Sl 1 959 486,90
LU2703654009 |DNCA INV-BYND CLIMATE-WIEUR 937 301,69
LU2217652499  |DNCA INVEST SICAV GLOBAL NEW WORLD S 1 344 846,00
EUR
LU0284395984  |DNCA INVEST VALUE EUROPE IC 862 676,00
FR0010948471 |DNCA SRI EURO QUALITY ID 4886 391,04
FR0013410040 |H20 EUROPEA SI C 3723 711,00
FR0013535960 |H20 MULTIBONDS SP IC 10 348,66
LU1435382814 |LOOMIS SAYLES GLOBAL MULTI ASSET INCOME 2 132 640,00
FUND H-SA
LU1429558577  |LOOM US GRWTH EQ FD-S/A USD 925 883,13
LU1469472473 |MIR EUR GREEN SUST BD FD S| EUR CAP 2 358 504,00
FR0013349701 |MIROVA EUROFIDEME 4 FPS part A 1557 859,28
LU2193676785 |MIROVA GBL ENVIRON EQT FD Q EUR CAP 929 016,00
FR0014001BR4 |NATIXIS JAPAN EQUITY PART N1 807 283,08
IEO0BF92LV92  |Ossiam ESG Low Carbon Shiller Barclays CAPE US 1386 567,00
Sector UCITS
LU1079841273 | OSSIAM SHILLER BRLY CAPE EUR 4307 262,50
FR0010177345 |OSTRUM ACTIONS CAC 40 M 12 292 042,00
FR0007075122 |OSTRUM SRI MONEY | C 153 241,92
FR0010885236 |OSTRUM SRI MONEY PLUS IC 635 591,40
FR0012006989 |VEGA FRANCE OPPORTUNITES ISR IC 1246 581,25
Instruments financiers a terme 0,00

Total des titres du groupe

44 353 278,85
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m 3.10. TABLEAU D'AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES

* Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables afférente au résultat

29/12/2023 30/12/2022

Sommes restant a affecter

Report a nouveau 3 799,96 0,00

Résultat 24 564,52 14 081,94

Acomptes versés sur résultat de I'exercice 0,00 0,00

Total 28 364,48 14 081,94

29/12/2023 30/12/2022

Affectation

Distribution 19 144,31 10 080,57

Report a nouveau de I'exercice 9 220,17 4 001,37

Capitalisation 0,00 0,00

Total 28 364,48 14 081,94

Informations relatives aux parts ouvrant droit a distribution

Nombre de parts 957 215,438 1 008 056,805

Distribution unitaire 0,02 0,01

Crédit d'impot

Crédit d’imp6t attachés a la distribution du résultat 31430,12 1193,81
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* Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables afférente aux plus et moins-values nettes

29/12/2023 30/12/2022

Sommes restant a affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées 0,00 0,00
Plus et moins-values nettes de I'exercice 2290 046,72 65 222,04
Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de I'exercice 0,00 0,00
Total 2290 046,72 65 222,04

29/12/2023 30/12/2022

Affectation

Distribution 0,00 0,00
Plus et moins-values nettes non distribuées 0,00 0,00
Capitalisation 2290 046,72 65 222,04
Total 2 290 046,72 65 222,04
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m 3.11. TABLEAU DES RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE L'ENTITE AU COURS DES

CINQ DERNIERS EXERCICES

31/12/2019 31/12/2020 31/12/2021 30/12/2022 29/12/2023
Actif net en EUR 54 773 618,98 51 533 682,94 58 300 867,80 46 695 430,76 51097 561,10
Nombre de titres 1212 429,946 1144 341,926 1 065 415,041 1 008 056,805 957 215,438
Va'lel.Jr liquidative 4517 45,03 54,72 46,32 53,38
unitaire
Capitalisation
unitaire sur +/- 2,75 1,00 2,58 0,06 2,39
values nettes
Distribution
unitaire sur 0,00 0,00 0,00 0,01 0,02
résultat
Crédit d'impot .
unitaire 0,00 0,00 0,00 0,001 0,00 (*)
Capitalisation
unitaire sur -0,16 -0,16 -0,26 0,00 0,00
résultat

(*) Le crédit d'imp6t unitaire ne sera déterminé qu'a la date de mise en distribution, conformément aux dispositions fiscales en vigueur.
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m 3.12. INVENTAIRE DETAILLE DES INSTRUMENTS FINANCIERS EN EUR
Désignation des valeurs Devise Qt:oh;?i;earu Valeur actuelle %'fecttif
Organismes de placement collectif
OPCVM et FIA a vocation générale destinés aux non
professionnels et équivalents d'autres pays
FRANCE
DNCA ACTIONS EURO MICRO CAPS R EUR 42 200 1 896 046,00 3,71
DNCA ACTIONS SMALL & MID CAP EURO Part SI EUR 15 1959 486,90 3,84
DNCA SRI EURO QUALITY ID EUR 64 4 886 391,04 9,56
H20 MULTIBONDS SP IC EUR 2 10 348,66 0,01
Lyxor Index Fund - Lyxor MSCI EMU Value (DR) UCITS ETF Dist EUR 10400 1265 358,64 2,48
MIROVA EUROFIDEME 4 FPS part A EUR 150 1 557 859,28 3,05
MULTI UNIT FRANCE SICAV LYXOR-CAC 40 DR ETF UCITS Dist EUR 31600 2 342 880,88 4,59
NATIXIS JAPAN EQUITY PART N1 EUR 7 650 807 283,08 1,58
OSTRUM ACTIONS CAC 40 M EUR 4900 12292 042,00 24,05
OSTRUM SRI MONEY | C EUR 12 153 241,92 0,30
OSTRUM SRI MONEY PLUS IC EUR 6 635 591,40 1,24
VEGA FRANCE OPPORTUNITES ISR IC EUR 6,5 1246 581,25 2,44
TOTAL FRANCE 29 053 111,05 56,85
IRLANDE
iShares MSCI USA ESG Screened UCITS ETF USD (Acc) usb 52 000 449 563,57 0,88
Ossiam ESG Low Carbon Shiller Barclays CAPE US Sector UCITS EUR 13 000 1 386 567,00 2,72
TOTAL IRLANDE 1836 130,57 3,60
LUXEMBOURG
DNCA INV-BYND CLIMATE-WIEUR EUR 8736,1515 937 301,69 1,83
DNCA INVEST SICAV GLOBAL NEW WORLD SI EUR EUR 13100 1 344 846,00 2,63
DNCA INVEST VALUE EUROPE IC EUR 3800 862 676,00 1,69
LOOMIS SAYLES GLOBAL MULTI ASSET INCOME FUND H-SA EUR 18 000 2 132 640,00 417
LOOM US GRWTH EQ FD-S/A USD usb 3720 925 883,13 1,81
MIR EUR GREEN SUST BD FD SI EUR CAP EUR 24 400 2 358 504,00 4,62
MIROVA GBL ENVIRON EQT FD Q EUR CAP EUR 8 800 929 016,00 1,82
OSSIAM SHILLER BRLY CAPE EUR EUR 3700 4 307 262,50 8,43
TOTAL LUXEMBOURG 13 798 129,32 27,00
ROYAUME-UNI
H20 EUROPEA SI C EUR 27 700 3723711,00 7,29
TOTAL ROYAUME-UNI 3723 711,00 7,29
wartostos 74
Autres Fonds destinés a des non professionnels et équivalents
d'autres pays Etats membres de I'UE
FRANCE
DIGITAL OPPORTUNITIES FUND A EUR 1 000 000 912 082,60 1,79
DIGITAL OPPORTUNITIES FUND Il PART A EUR 700 000 222 720,45 0,43
EPF Il AFCPR EUR 50 0,00 0,00
FCPR AXA CO INV F II EUR 14 000 896,00 0,00
FCPR FONDINVEST VIII A EUR 500 17 336,81 0,03
FONDINVEST 7 PART A EUR 500 44 067,34 0,09
IRIS CAP FD 2 PART A EUR 490 000 19 930,47 0,04

ECUREUIL TONIQUE
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5. Comptes de l'exercice

Désignation des valeurs

IRIS CAP FD 2 PART B
RHON-ALP.AUV.BOURG.PME2 FCPR A
RHON-ALP.AUV.BOURG.PME2 FCPR C
SCIENCE ET INNOV.2001 A FCPR
SCIENCE ET INNOV.2001 B FCPR
SCIENCE ET INNOV.2001 FCPR BA
SCIENCE ET INNOV.2001 FCPR BB

TOTAL FRANCE

TOTAL Autres Fonds destinés a des non professionnels et
équivalents d'autres pays Etats membres de I'UE

TOTAL Organismes de placement collectif

Instrument financier a terme

Engagements a terme fermes

Engagements a terme fermes sur marché réglementé ou
assimilé

DJES BANKS 0324

EURO STOXX 50 0324

SP 500 MINI 0324

TOTAL Engagements a terme fermes sur marché
réglementé ou assimilé

TOTAL Engagements a terme fermes
TOTAL Instrument financier a terme

Appel de marge

APPEL MARGE CACEIS

APPEL MARGE CACEIS
TOTAL Appel de marge

Créances

Dettes

Comptes financiers

Actif net

ECUREUIL TONIQUE

Devise

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

EUR
EUR
usSD

usSb
EUR

m 3.12. INVENTAIRE DETAILLE DES INSTRUMENTS FINANCIERS EN EUR

Qté Nbre ou
nominal

10 000
800,462
231

49 950
50

6 487
130

87
18
15

-91762,5
10 065

Valeur actuelle

0,00
3433,98
108,57
49,95

0,00

64,87

0,00

1220 691,04

1220 691,04
49 631 772,98

-1740,00
-8 325,00
83 069,30

73 004,30

73 004,30
73 004,30

-83 069,30

10 065,00

-73 004,30
403 858,44
-41 374,03
1103 303,71
51 097 561,10

% Actif
Net

0,00
0,01
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
2,39

2,39
97,13

0,00
-0,02
0,16

0,14

0,14
0,14

-0,16
0,02
-0,14
0,79
-0,08
2,16
100,00
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5. Comptes de l'exercice

m Complément d'information relatif au régime fiscal du coupon

Décomposition du coupon : Part ECUREUIL TONIQUE

NET GLOBAL DEVISE NET UNITAIRE DEVISE
Revenus soumis & un prélévement & la source obligatoire 0,00 0,00
non libératoire
Actions ouvrant droit a abattement et soumis a un 19 144,31 EUR 0,02 EUR
prélévement a la source obligatoire non libératoire
Autres revenus n'ouvrant pas droit a abattement et soumis 0,00 0,00
a un prélevement a la source obligatoire non libératoire
Revenus non déclarables et non imposables 0,00 0,00
Montant des sommes distribuées sur les plus et moins- 0,00 0,00
values
TOTAL 19 144,31 EUR 0,02 EUR

ECUREUIL TONIQUE 50
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