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1. Rapport de Gestion

a) Politique d'investissement
m Environnement économique

L’année 2022 a été marquée par I’éclatement de la guerre en Ukraine, un choc énergétique en zone Euro, une forte
accélération de l'inflation et un net resserrement des politiques monétaires. A cela s’est ajouté le maintien de la
politique zéro Covid de la Chine jusqu’au début du mois de décembre. Ces chocs et la fin de I'effet de rattrapage,
suite a la réouverture des économies, se sont traduits par un ralentissement de la croissance mondiale et des
craintes de récession. Sur les marchés financiers, le resserrement plus rapide et plus important que prévu des
politiques monétaires a provoqué une hausse forte et brutale des taux d’intérét et de maniére plus marquée sur
la partie courte de la courbe des taux obligataires. Dans ce contexte d’aversion au risque, les marchés actions se
sont inscrits en nette baisse sur I’'année.

ENVIRONNEMENT MACRO-ECONOMIQUE

L’année a été marquée par une forte accélération de I'inflation. L’éclatement de la guerre en Ukraine a intensifié les
pressions sur les prix, surtout énergétiques et alimentaires, alors que l'inflation était déja élevée en raison des forts
ajustements qui se sont opérés durant et aprés la crise du Covid-19. En effet, 'offre n’a pas pu s’ajuster aussi rapidement
a la forte accélération de la demande consécutive a la réouverture des économies. Cela a généré des perturbations dans
les chaines d’approvisionnement, des pénuries de certaines matieéres premieres, des difficultés logistiques et un manque
de main d’ceuvre dans certains secteurs. Les prix de I'énergie, et notamment du pétrole, et des inputs ont ainsi fortement
rebondi et les salaires ont augmenté, de maniére plus importante aux Etats-Unis. La guerre en Ukraine a accentué
significativement ces tensions. La Russie était le 1¢" fournisseur d’énergie de 'Union Européenne avant le conflit (40% des
importations de 'UE). La nette baisse des approvisionnements russes en gaz naturel, dans un contexte de niveau bas des
stocks, a ainsi généré une forte hausse de son prix. Le prix du gaz naturel en Europe (indice TTF) a atteint un pic historique
a pres de 340 euros par mégawattheure (MWh) le 26 aolt, avant de revenir a 76 euros a la fin de I'année et retrouver les
niveaux d’avant le conflit. Cette baisse est liée a la forte reconstitution des stocks de gaz par les différents pays, via
notamment un recours accru au gaz naturel liquéfié en provenance de fournisseurs fiables, et a la moindre demande,
principalement due aux températures inhabituellement douces en cette période de I'année. Les prix restent encore élevés
par rapport a la moyenne de 16 euros par MWh sur la période 2015-2020. Les prix de gros de I'électricité ont également
suivi la méme tendance, le gaz étant la source marginale de production de I'électricité. Le conflit a également eu pour
conséquence d’accentuer significativement les tensions sur les prix alimentaires. La Russie et I'Ukraine sont en effet les
premiers fournisseurs de céréales dans le monde et le prix des engrais a fortement augmenté avec la hausse du prix du

gaz naturel.

L’inflation en zone Euro a ainsi atteint un plus haut historique a 10.6% en octobre avant de revenir a 9.2% en
décembre. Celle-ci résulte essentiellement de la forte contribution des prix énergétiques. Elle s’est réduite en fin d’année
suite a un important effet de base. L’inflation sous-jacente (hors alimentation et énergie) a également nettement progressé
pour atteindre un plus haut a 5% en novembre et décembre. Cela a résulté de la diffusion de la hausse des prix
énergétiques a un plus grand nombre de secteurs et de la progression des salaires. Aux Etats-Unis, I'inflation a atteint
un plus haut depuis 40 ans a 9.1% en juin avant de revenir a 6.5% en décembre. Elle s’est modérée, en raison de la
moindre contribution de I'énergie et des biens, pour rester a un niveau trés élevé. L’inflation sous-jacente s’est également

nettement accélérée pour atteindre en septembre un plus haut depuis 40 ans a 6.6% et revenir a 5.7% en décembre.
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Cela traduit les tensions domestiques liées notamment aux hausses de salaires qui se révelent plus prononcées qu’en

zone Euro.

Aux Etats-Unis, la croissance a ralenti en 2022, aprés un fort rebond en 2021 consécutif aux mesures de relance
massives prises par le gouvernement Biden pour amortir le choc lié a la crise du Covid-19. La consommation des
ménages s’est modérée en raison notamment des pertes de pouvoir d’achat liées a la forte inflation. Si I'investissement
des entreprises s’est bien tenu, le marché de 'immobilier résidentiel s’est nettement contracté suite a la forte hausse des
taux hypothécaires et du maintien a un niveau élevé des prix de 'immobilier. En dépit d’'un marché du travail trés robuste
(taux de chémage a 3.5% en décembre, au plus bas historique), la confiance des ménages s’est nettement dégradée.
L’indice de confiance mesuré par I'Université de Michigan s’est établi a un plus bas historique en juin en conséquence des
craintes liées a la forte inflation et au niveau historiquement élevé des prix de I'essence (a plus de 5 $ le gallon). L’indice
s’est toutefois un peu repris par la suite en raison notamment du recul du prix de I'essence, pour rester a un bas niveau.
A lafin de I'année, les enquétes menées aupres des chefs d’entreprises se sont sensiblement détériorées, faisant craindre
un net ralentissement de l'activité. L'indice ISM manufacturier mais également le non manufacturier, qui résistait jusque-
la aux vents contraires, se sont établis sous le seuil des 50. Les chefs d’entreprises font face a une réduction de la demande

consécutive aux pertes de pouvoir d’achat et au net resserrement des conditions financiéres.

Si la guerre en Ukraine a généré des craintes de récession sévére en zone Euro, compte tenu de sa forte
dépendance a I’énergie russe, la croissance est restée résiliente grace aux mesures d’envergure prises par les
gouvernements pour protéger les ménages et les entreprises du choc énergétique. L’Allemagne a été de loin la plus
réactive et n'a pas lésiné sur les moyens compte tenu de la fragilité liée a sa forte dépendance a I'énergie russe et des
marges de manceuvre budgétaires dont elle disposait. Elle a ainsi annoncé des mesures pour un montant total plus de
260 milliards d’euros, soit plus de 7% du PIB. Selon Bruegel, les Etats de 'UE ont adopté des mesures de soutien a
hauteur de 700 milliards d’euros entre septembre 2021 et novembre 2022. En Espagne et en ltalie, la croissance a par
ailleurs profité du rebond de I'activité des services et plus particulierement du tourisme et de la restauration. Cependant,
cette impulsion s’est dissipée en fin d’'année en raison de la fin de I'effet de rattrapage puis des pertes de pouvoir d’achat
subies par les ménages. Leur confiance a littéralement chuté en zone Euro pour atteindre un plus bas historique en
septembre, avant de se reprendre un peu en fin d’'année. En novembre et décembre, les enquétes menées auprés des
chefs d’entreprises se sont légerement améliorées pour rester toutefois en territoire de contraction de I'activité. Cela a

laissé présager d’une récession modérée et de courte durée.

Apreés avoir enregistré une nette reprise post-Covid, la croissance a nettement ralenti au Royaume-Uni générant
des craintes de récession. La consommation des ménages a été affectée par les pertes de pouvoir d’achat. Face a la
nette détérioration des perspectives de croissance, le gouvernement nouvellement élu de Liz Truss a annoncé un « mini »
budget, le 23 septembre 2022, comprenant de vastes baisses d'impdts non financées. Cela a créé une véritable panique
sur les marchés obligataires en raison des risques que cela engendre sur la soutenabilité de la dette, obligeant la Banque
d’Angleterre a intervenir d’'urgence pour préserver la stabilité financiére.

En Chine, la croissance a nettement ralenti aprés avoir été 'une des rares économies a ne pas avoir connu de
récession en 2020. Celle-ci a été affectée par les différentes vagues de covid-19 'amenant a instaurer des mesures de
confinement strictes compte tenu de sa politique de tolérance zéro face au Covid. La répression menée par le

gouvernement dans certains secteurs a également joué.
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A cela s’est ajouté le fort ralentissement du marché de I'immobilier consécutif aux mesures prises par le gouvernement
dans le cadre de la campagne de lutte contre les inégalités de revenus décidée par le Président Xi Jinping. Cela s’est
traduit par une baisse des prix de 'immobilier fragilisant les promoteurs les plus endettés comme Evergrande. Les craintes
sur I'activité ont conduit la banque centrale chinoise a assouplir sa politique monétaire et le gouvernement a prendre des
mesures de soutien ciblées (infrastructure et immobilier). Le 7 décembre, la Chine a surpris en annongant un abandon de
sa politique zéro Covid avec un assouplissement général des régles sanitaires. La multiplication des manifestations contre
cette politique et le net ralentissement de I'économie en ont été a 'origine. Compte tenu de I'absence d'immunité collective
et du faible taux de vaccination, cette réouverture de I'économie s’est accompagnée d’'une forte hausse des nouvelles
contaminations. Cela a fait craindre une reprise chaotique a court terme, avant un fort rebond de la croissance une fois
I'épidémie maitrisée.

Les pays émergents ont été affectés par le ralentissement de I’économie chinoise, la forte hausse des prix
énergétiques et alimentaires et la dépréciation de leur devise face au dollar. Certains d’entre eux n’ont eu d’autre
choix que de relever leurs taux directeurs afin de préserver leur stabilité financiére et lutter contre I'inflation élevée alors
que leur économie commengait a ralentir nettement. La guerre en Ukraine s’est par ailleurs traduite par une nouvelle
hausse des prix alimentaires alors qu’ils étaient déja a un niveau historique. La forte dépendance de certains pays
émergents aux importations de céréales en provenance de Russie et d’Ukraine les rend particulierement vulnérables aux
risques d’approvisionnement et de prix élevé. Cela a accru le risque de tensions sociales et de famines. Au cours du
3¢me trimestre 2022, le FMI et la Chine sont intervenus pour alléger le fardeau de la dette des pays les plus fragiles. Etant
donné que l'inflation a atteint un pic dans de nombreux pays, cela a laissé présager d’'un assouplissement monétaire
en 2023, facilité par le ralentissement des hausses de taux de la Fed.

Les banques centrales ont opéré un virage a 180 degrés en mettant fin aux politiques monétaires trés
accommodantes, qui avaient été adoptées pour faire face a la crise du Covid-19, et relever fortement leur taux
directeur. La priorité absolue est la lutte contre I'inflation au risque de peser sur la croissance et générer une

récession.

Aux Etats-Unis, la Fédérale Reserve (Fed) a relevé ses taux de 425 points de base au total entre les mois de mars
et décembre pour porter la fourchette d’évolution des Fed funds a [4.25 ; 4.5%]. Le marché du travail « extrémement
tendu » et l'inflation « beaucoup trop forte » 'ont notamment amené a procéder a des relevements de 75 points de base
de ses taux (la plus forte hausse depuis 1994) pendant 4 réunions consécutives entre les mois de juin et novembre. La
banque centrale a également arrété ses achats d’actifs financiers a la fin mars et commenceé a réduire la taille de son bilan
a partir du mois de juin. La Fed a clairement annoncé en décembre qu’elle allait continuer de relever ses taux pour rendre
sa politique monétaire encore plus restrictive et les maintenir a ce niveau un certain temps, méme si c’est au risque de
peser sur la croissance. Elle a de nouveau révisé en hausse ses anticipations de Fed funds d'ici la fin 2023 a 5.1%,
contre 4.6% anticipé en moyenne en septembre.

FCPE AVENIR OBLIGATAIRE 6
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La BCE a été la derniére des grandes banques centrales a relever ses taux, hormis la Banque du Japon. Jusqu’en
juin, elle a maintenu ses taux a des niveaux historiquement bas (0% pour le taux de refinancement, -0.50% pour le taux
de dépbt et 0.25% pour le taux de prét marginal) et continué ses achats d’actifs au travers de ses deux programmes
jusqu’en mars 2022. Apres avoir réduit ses achats dans le cadre du Programme d’Achat d’'Urgence face a la Pandémie
(PEPP), elle y a mis un terme comme attendu fin mars 2022. Pour éviter une réduction trop brutale, elle a temporairement
augmenté la taille de son programme d’achats d’actifs financiers (APP) pour la porter a 40 Mds d’euros par mois en avril,
30 Mds par mois en mai et revenir a 20 Mds en juin. Elle y a mis un terme le 1°" juillet 2022.

Elle a par ailleurs prolongé jusqu’a fin 2024 la période de réinvestissement des titres acquis dans le cadre du PEPP et
arrivant a échéance en y apportant une certaine flexibilité si nécessaire.

La BCE a commenceé a relever ses taux le 21 juillet (+50 pb, contre +25 pb pré-annoncé en juin) pour contrer la forte
inflation. De juillet a décembre, la banque centrale a relevé ses taux de 250 points de base au total pour porter le taux de
dépdt a 2%, alors qu'il était négatif depuis juin 2014. A Tl'instar de la Fed, elle a procédé a des hausses de 75 pb en
septembre et octobre et ceci pour la premiere fois.

Afin de lutter contre le risque de fragmentation, qui empéche la transmission de la politique monétaire a 'ensemble des
pays de la zone Euro, la BCE a créé un nouvel instrument : « L’Instrument de Protection de la Transmission » (TPI en
anglais). Ce dernier pourra étre activé pour « lutter contre une dynamique de marché injustifiée et désordonnée qui
représente une menace grave pour la transmission de la politique monétaire au sein de la zone Euro ». D’une taille illimitée,
tous les Etats sont éligibles a condition de remplir 4 critéres : respect du programme budgétaire de 'UE, absence de
graves déséquilibres économiques, soutenabilité de la trajectoire de la dette publique et politiques macro-économiques
saines et soutenables, conformes au plan de relance et de résilience.

Pour calmer les tensions sur les spreads des pays périphériques, la BCE a utilisé en juin et juillet la flexibilité dans le cadre
des réinvestissements des tombées du PEPP. L’ltalie et 'Espagne ont été favorisées au détriment de I'Allemagne et des
Pays-Bas. Elle n'a pas eu besoin de I'utiliser en ao(t et septembre et ceci en dépit de la victoire de Giorgia Meloni aux
élections législatives anticipées italiennes. Mario Draghi a di démissionner du poste de Premier Ministre, le 21 juillet, en
raison de I'éclatement de la coalition d’union nationale.

En octobre, la BCE a également annoncé les premieres mesures destinées a réduire la taille de son bilan via un
changement des conditions du TLTRO. En rendant moins attractives ces opérations de refinancement a long terme
ciblées, les remboursements anticipés ont augmenté, générant une diminution de la taille du bilan de la BCE de prés de
800 milliards d’euros sur la fin de 'année.

En décembre, Christine Lagarde a été trés claire. La hausse de taux de 50 pb, a 2% pour le taux de dépét, ne constituait
en rien « un pivot ». La BCE va continuer de relever ses taux pour ramener la politique monétaire suffisamment en territoire
restrictif afin de peser sur la demande et réduire les tensions inflationnistes. Si elle a revu en baisse ses perspectives de
croissance, les perspectives d’inflation ont été nettement revues en hausse et atteignent 2.3% en 2025, toujours au-dessus
de I'objectif de 2%. La BCE a également annoncé le début du resserrement quantitatif a partir du mois de mars. Celui-ci
se fera via le non-réinvestissement d’'une partie des tombées dans le cadre de 'APP, a hauteur de 15 milliards d’euros

par mois jusqu’en juin. Ce rythme pourra étre revu par la suite.

FCPE AVENIR OBLIGATAIRE 7



|5 S g i NATIXIS INVESTMENT MANAGERS INTERNATIONAL ¥ NATIXIS

INVESTMENT MANAGERS

1. Rapport de Gestion

Au Royaume-Uni, la Banque d’Angleterre, qui a été la 1¢" des grandes banques centrales a relever ses taux en
décembre 2021, a poursuivi le resserrement de sa politique monétaire pour lutter contre I’'inflation. Elle a augmenté
ses taux de 325 pb sur I'année pour porter son taux directeur a 3.5% en décembre, contre 0.25% fin décembre 2021.
L’annonce du « mini » budget du gouvernement Truss, le 23 septembre, a contraint la BoE a reporter d’'un moins la
réduction de son bilan et a prendre des mesures urgentes en raison des risques pesant sur la stabilité financiére. La forte
remontée des taux longs s’est traduite par des appels de marge sans précédent pour les fonds de pension qui, faute de
liquidités suffisantes, se sont trouvés contraints de vendre les obligations détenues a leur actif, accentuant de ce fait les
tensions sur les taux longs. Pour calmer les marchés, la BoE est intervenue massivement en achetant des obligations.
Par la suite, la nomination de Jeremy Hunt comme ministre des Finances et de Rishi Sunak comme Premier Ministre ont
permis de rassurer les investisseurs. Les baisses massives d'imp6t non financées, qui avaient été annoncées
précédemment par le furtif gouvernement de Liz Truss, ont été pour I'essentiel supprimées.

La Banque du Japon (BoJ) a surpris les marchés, le 20 décembre, en élargissant la bande de fluctuation encadrant
la cible de 0% du taux 10 ans, pour la porter a [-0.50% ; +0.50%] contre [-0.25% ; +0.25%] précédemment. Cela a
généré une forte hausse des taux obligataires et contraint la BoJ a acheter massivement des obligations d’Etat pour
défendre cette nouvelle fourchette. Cette décision a été justifiée pour améliorer le fonctionnement de la politique de taux

zéro mais les investisseurs ont interprété celle-ci comme un pas vers une normalisation de la politique monétaire.
MARCHES FINANCIERS

Sur I’année écoulée, les taux obligataires souverains se sont fortement tendus de part et d’autre de I’Atlantique,
la forte accélération de I'inflation et sa persistance justifiant un resserrement plus rapide et plus fort que prévu
des politiques monétaires.

Les taux obligataires souverains ont fortement (Faux Toars Easnis oyaumeUnierzone )

augmenté sur l'année écoulée alors quils @ °

i Aer janver 2021 -30 décembre 2022

s’établissaient sur de trés bas niveaux suite a la crise
du Covid-19. La guerre en Ukraine et ses

w— Et3t5-Unis

conséquences sur les prix énergeétiques, les prix
Royaume-Uni

alimentaires et les tensions dans les chaines

d’approvisionnement ont provoqué une forte

- Epagne

accélération de l'inflation alors que celle-ci était déja
o France

élevée. Les banques centrales ont ainsi nettement

durci le ton et relevé leurs taux directeurs plus

— fllemagne

1
P2l mas2l ma2l il spt novl v mars2  ma2d  ilR sptd? novR

fortement que prévu et de maniéere plus importante aux
Etats-Unis, en raison du risque plus prégnant d'une  suces Buntag osim au

boucle prix-salaires.

FCPE AVENIR OBLIGATAIRE 8



e &' i NATIXIS INVESTMENT MANAGERS INTERNATIONAL V7 NATIXIS
N

INVESTMENT MANAGERS

1. Rapport de Gestion

Les taux obligataires se sont toutefois temporairement détendus au cours du mois de juillet. Les investisseurs ont anticipé
a tort que les taux des Fed funds allaient atteindre un pivot en 2023 et que la Fed allait faire machine arriére en raison des
risques sur la croissance. Les discours des banquiers centraux prononcés fin aolt a Jackson Hole ont complétement
inversé la tendance. lls ont réaffirmé leur engagement inconditionnel a la lutte contre une inflation beaucoup trop élevée
au risque de peser sur la croissance. Jerome Powell, président de la Fed, a par ailleurs été trés clair sur le fait que la Fed
allait poursuivre ses fortes hausses de taux puis rester restrictive un certain temps afin de s’assurer du retour durable de
l'inflation vers la cible de 2%.

Les taux sont ainsi repartis de plus belle a la hausse a partir du mois d’ao(t. Les tensions se sont en outre significativement
accentuées entre le 23 et le 28 septembre, par effet de contagion des tensions s’exergant sur les taux britanniques aprés
I'annonce du « mini » budget.

Aprés avoir atteint un plus haut de 'année a 4.2%, le 24 octobre, pour le 10 ans américain, et a 2.4%, le 21 octobre, pour
le 10 ans allemand, les taux longs se sont de nouveau temporairement détendus et ceci jusqu’a la mi-décembre. Si la Fed
a relevé ses taux de 75 pb comme attendu, le 2 novembre, elle a laissé présager d’'une hausse de taux plus modérée en
décembre. La baisse des taux s’est ensuite accentuée avec la publication d’un taux d’inflation américain moins fort que
prévu par les marchés. Le taux a 10 ans américain s’est ainsi détendu de 75 pb sur la période et le taux 10 ans allemand
de prés de 50 pb.

L’année a fini avec de fortes tensions sur les taux obligataires. Lors des réunions du 14 décembre, pour la Fed, et du
15 décembre, pour la BCE, les banquiers centraux ont réitéré leur forte détermination a lutter contre une inflation et des
perspectives d’inflation encore beaucoup trop élevées. La BCE a tenu un discours « hawkish ». Si elle a ralenti le rythme
de ses hausses de taux (+50 pb en décembre contre 75 pb en octobre), celle-ci a été trés claire sur le fait que cela ne
constituait en rien un « pivot ». Elle continuera d’augmenter ses taux jusqu’a ce que la politique monétaire soit devenue
suffisamment restrictive pour lutter contre la forte inflation. Ce discours résolument hawkish a été motivé par le net
assouplissement des conditions financiéres depuis la mi-octobre et les nouvelles mesures prises par les gouvernements
pour protéger les ménages et les entreprises de la hausse des prix énergétiques. Ces deux facteurs viennent a I'encontre
du resserrement monétaire opéré par la BCE. Cela s’est traduit par de fortes tensions sur les taux, plus marquées en zone
Euro gu’aux Etats-Unis. Le taux 10 ans allemand a ainsi cl6turé le 30 décembre a son plus haut de I'année, a 2.6%.

Sur 'ensemble de I'année écoulée, les taux a 10 ans ont ainsi fortement augmenté. Le taux a 10 ans américain a progressé
de 240 pb aux Etats-Unis pour terminer 'année a 3.9%, contre 1.5% fin décembre 2021. Le 10 ans allemand a augmenté
de 275 pb pour cléturer a 2.6%, contre -0.2% un an plus t6t. En France, le taux 10 ans a augmenté de 290 pb pour cléturer
'année a 3.1%, contre 0.2% fin 2021. Les tensions ont été beaucoup plus fortes sur les taux courts et notamment sur les
taux 2 ans, ces derniers reflétant les anticipations de politique monétaire. Aux Etats-Unis, le taux 2 ans a ainsi augmenté
de 370 pb sur 'année écoulée pour cloturer a 4.4%, le 30 décembre 2022. La pente de la courbe des taux 2-10 ans est
ainsi négative, ce qui a toujours été suivi d’'une récession de I'économie américaine par le passé. La courbe de taux s’est

également inversée en Allemagne, a partir du mois de novembre.
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Les spreads des pays périphériques se sont nettement écartés sur I’année. Les investisseurs se sont tout d’abord
inquiétés de la perspective de I'arrét du PEPP a la fin mars 2022. Aprés avoir été ponctuellement rassurés par la réélection
de Sergio Mattarella a la présidence de la République en ltalie et du maintien de Mario Draghi au poste de 1°" ministre,
fin janvier 2022, les spreads de [I'ltalie et de la Gréce se sont de nouveau écartés. Les investisseurs ont réagi a la
normalisation plus rapide que prévu de la politique monétaire de la BCE, afin de faire face a la forte accélération de
l'inflation, et a la perspective de la fin des achats dans le cadre de I'APP, potentiellement des le 1¢" juillet. Ce moindre
soutien aux marchés obligataires de la zone Euro dans un contexte de hausse de taux a généré de fortes tensions sur les

taux des pays ayant un ratio dette publique sur PIB plus élevé, surtout en Gréce et en lItalie.

Les investisseurs ont également été décus, le 9 juin, par 'absence de précisions de la BCE concernant la préparation d’'un
outil « anti-fragmentation » destiné a éviter des tensions injustifiées sur les taux de certains pays de nature a empécher la
bonne transmission de la politique monétaire a 'ensemble de la zone Euro. Le spread de la Grece a ainsi culminé a
290 pb, le 14 juin, et celui de I'ltalie a 240 pb, avant de se resserrer aprés la réunion extraordinaire de la BCE décidant de
I'annonce prochaine d’'un nouvel outil anti-fragmentation. L’Instrument de Protection de la Transmission a été présenté le
21 juillet, il pourra étre activé pour « lutter contre une dynamique de marché injustifiée et désordonnée qui représente une

menace grave pour la transmission de la politique monétaire au sein de la zone Euro ».

Cette annonce a coincidé avec la démission de Mario Draghi au poste de Premier Ministre, suite a I'éclatement du
gouvernement d’union nationale. Afin de limiter les tensions sur les spreads des pays périphériques, la BCE a utilisé en
juin et juillet la flexibilité des réinvestissements de titres acquis dans le cadre du PEPP et arrivant a échéance. L'ltalie et
I'Espagne ont ainsi été privilégiées (a hauteur de 9.8 et 5.9 milliards d’euros respectivement) au détriment de I'Allemagne
et des Pays-Bas notamment (-14.3 Mrds et -3.4 Mrds respectivement). Ces deux instruments ont ainsi contribué a limiter
les tensions sur le spread de I'ltalie en septembre (évoluant entre 240 et 250 pb) en dépit de la victoire de la coalition de
droite aux élections Iégislatives anticipées italiennes, le 25 septembre, puis de la nomination de Giorgia Meloni, a la téte
du parti d’extréme droite des Fréres d’ltalie, comme Premiére Ministre.

A partir du mois d’octobre, les spreads des pays périphériques se sont détendus. Les investisseurs ont été rassurés par
la formation du nouveau gouvernement italien donnant des gages a I'Union Européenne afin notamment de bénéficier des
fonds de NextGeneration EU. Giorgia Meloni a en effet nommé au poste de ministre de 'Economie et des Finances un
proche de Mario Draghi, Giancarlo Giorgetti, et au poste de ministre des Affaires étrangéres et vice Premier ministre,
I'ancien président du Parlement européen : Antonio Tajani. Le spread italien s’est toutefois tendu a la mi-décembre, suite

a I'annonce de la BCE d’'un début du QT dés le mois de mars 2023.

Les spreads de I'ltalie et de la Gréce ont ainsi cloturé respectivement a 210 pb et 200 pb, le 30 décembre 2022, soit un
écartement de 80 pb et 50 pb respectivement sur 'ensemble de I'année.
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Les marchés boursiers ont nettement baissé sur I’année écoulée en raison des craintes liées a la guerre en
Ukraine, de la forte inflation, du net resserrement des politiques monétaires pour la contrer puis du risque accru

de récession.

|Performances des marchés actions - Base 100 fe 31 décembre 2021

L’année a commenceé par les craintes liées au variant  ;,
Omicron et au changement de ton des banquiers L
centraux, suite a la nette accélération de [linflation. ‘
Le 24 février, I'éclatement de la guerre en Ukraine, * "‘ \l d "",‘
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Saurces : Datasiream, Osium AR

Aprés une courte phase de rebond, entre le 9 et 22 mars, les indices se sont de nouveau inscrits en forte baisse. La
hausse des taux plus rapide que prévue de la part des banques centrales en a été a l'origine. Les craintes de récession
sont devenues également plus prégnantes en raison des pertes de pouvoir d’achat subies par les ménages du fait de la

forte inflation et du net resserrement des conditions financiéres.

En juillet, les marchés actions ont de nouveau connu une bréve période de rebond. Les investisseurs ont anticipé un

ralentissement des rythmes de hausses des taux de la Fed et une politique moins restrictive en 2023.

Les interventions des banquiers centraux a Jackson Hole ont totalement inversé la tendance. lls ont réaffirmé leur
engagement inconditionnel a lutter contre une inflation beaucoup trop élevée méme si c’est au risque de peser sur la
croissance et générer une récession. Les marchés actions ont donc de nouveau fortement baissé a partir de la mi-ao(t,
l'indice Eurostoxx 50 atteignant son plus bas de I'année, le 29 septembre, et I'indice Standard & Poor’s, le 12 octobre.

lls sont ensuite repartis ponctuellement a la hausse apres la publication d’'un chiffre d’inflation américain moins fort que
prévu, laissant présager par les investisseurs d’'une modération du rythme de hausse de taux de la part de la Fed et d’un
taux terminal moins élevé. lls ont également été portés, a partir du 7 décembre, par I'annonce d’un net assouplissement

des restrictions sanitaires en Chine, laissant entrevoir la fin de la politique zéro-Covid et un net rebond de la croissance.
Les réunions de la Fed et de la BCE, du 14 et 15 décembre, ont mis fin a 'euphorie. Elles ont augmenté leur taux de

50 pb comme attendu tout en restant déterminées a poursuivre leur resserrement monétaire et maintenir une politique

restrictive tant que l'inflation ne sera pas jugulée.
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Au total, sur 'ensemble de I'année, I'indice S&P a chuté de 19.4%, I'Eurostoxx 50 de 11.7%, le CAC 40 de 9.5% et le
Nikkei de 9.4%. Si les valeurs pétroliéres ont profité de la hausse des prix énergétiques, les valeurs de croissance ont été
affectées par la remontée brutale des taux d’intérét, réduisant les bénéfices futurs escomptés. L'indice britannique Footsie
100 est resté étonnamment résilient avec une progression de 0.9% sur I'année. Cela résulte du poids plus important des
entreprises énergétiques, minieres et pharmaceutiques dans l'indice.

ETUDES ECONOMIQUES — NATIXIS INVESTMENT MANAGERS INTERNATIONAL
Décembre 2022
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m Evolution des marchés

B Actions Du 31/12/2021 au 30/12/2022
I
-0,95%
-5%
-10,64%
-11,18%
it 13,17%
-14,85%
-20%
Monde USA Europe Japon Royaume-Uni ‘Marchés
Emergents
MSCI World S&P 500 STOXX Europe MSCI Japon Footsie MSCI Emerging
600 Market

Les performances sont calculées en euros, dividendes nets réinvestis

" [ ]
-2,70%
-10% -7,37%
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B Obligations
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-15% -12,14% -12,18%
-20% -17,39% -17,70%
-25%
-24,59%
-30%
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JPM International JPM US JPM UK FTSE MTS 3-5 JPM Allemagne JPM Japon
bonds ans

Les performances sont calculées au cours de cléture

B Monétaire

Taux interbancaire 3 mois 30/12/2022
(en %)
Zone Euro 2,13 -0,57
Royaume-Uni 3,87 0,26
USA 4,77 0,21
Japon 0,06 0,07
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m Politique de gestion
Politique de gestion 2022 FCPE 8085 Avenir Obligataire

Des janvier, 'annonce d’un indice des prix a la consommation aux Etats-Unis en hausse de 7% sur un an en décembre,
un plus haut depuis 40 ans, et une envolée des prix de I'énergie sous l'effet des tensions en Europe de I'Est ont ravivé les
inquiétudes sur le rythme de normalisation de la politique monétaire américaine. Dans le sillage de la Réserve Fédérale,
début février, la BCE a surpris en annongant qu’elle se donnait la possibilité de remonter ses taux directeurs en 2022.
L’invasion de I'Ukraine par la Russie le 24 février a entrainé une nouvelle hausse des cours des matiéres premiéres et de
I'énergie et conduit les banques centrales, américaine et européennes, préoccupées par le risque inflationniste, a
poursuivre, voire accélérer le mouvement de resserrement de leurs politiques monétaires malgré I'incertitude géopolitique.
Dans ce contexte, les perspectives de croissance économique mondiale n'ont cessé de se dégrader, également affectées
par la résurgence de la pandémie en Chine.

La Réserve Fédérale a entamé un cycle de hausse de ses taux directeurs le 16 mars en relevant de 25 points de base la
fourchette de taux cible des Fed Funds, passée a 0,25%-0,50%. Alors que la demande et le marché du travail américains
apparaissaient solides et I'inflation jugée élevée et persistante, la banque centrale de Washington a augmenté a 7 reprises
ses taux directeurs en 2022, en ajoutant 425 points de base. En dépit d’un fléchissement de l'inflation sous-jacente depuis
octobre, la communication de la Réserve Fédérale a souligné en décembre que la continuation du durcissement monétaire
restait d’actualité, méme si 'ampleur de la derniére hausse de I'année de 0,50% a été plus modérée que les 75 points de

base appliqués entre juin et novembre.

En fin d’'année, le président Powell a indiqué pour I'année 2023 que les taux des Fed Funds seraient sans doute plus

élevés et sur une durée plus longue qu’envisage lors de leur précédente réunion.

En Europe, la BCE a mis un terme a ses taux d'intérét directeurs négatifs en juillet et les a relevés par 4 fois au
2éme semestre, en les incrémentant de 250 points de base sur la période. Le taux de facilité de dépot est ainsi passé de
-0,50% a 2,00%. En décembre, Mme Lagarde, la présidente de l'institution, a précisé que les investisseurs devraient
s’attendre a une progression substantielle des taux directeurs a un rythme soutenu. La banque centrale de Francfort a
également prévenu que la réduction de la taille de son bilan serait initialement de 15 Mds d’euros par mois a partir de mars
2023 pendant 4 mois.

En fin d’'année, la Banque du Japon a semé le trouble en annongant un ajustement de la bande de fluctuation autorisée
pour le taux des obligations JGB a 10 ans : les rendements de ces emprunts d’état pourront désormais atteindre 0,50%
contre un maximum fixé auparavant a 0,25%.

La Chine est ressortie a contre-courant de ces évolutions et a maintenu un biais monétaire accommodant : apres avoir
reconfiné partiellement de grands centres urbains face a une poussée des cas d’infection a la Covid-19, les autorités
chinoises ont signalé leur volonté de relancer 'activité. Ce n’est cependant qu’en décembre que la Chine a levé 'essentiel

de ses mesures « zéro Covid », sous la pression sociale, confortant des espoirs de reprise économique.
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Au Royaume-Uni, Mme Truss, la Premiére Ministre qui avait succédé a M. Johnson en septembre, a démissionné dés
octobre et a été remplacée par M. Sunak. Le nouveau dirigeant a promis un projet de budget plus responsable que celui
qui avait suscité I'extréme défiance des investisseurs en septembre en laissant entrevoir des baisses d'imp6ts massives
financées par de la dette, poussant la Banque d’Angleterre a intervenir en urgence. La encore, les taux de la Banque of
England ont fortement progressés pour finir I'année a 3,5%.

Face a I'accélération de I'inflation provoquée initialement par la reprise de la demande post-pandémie puis par les effets
de la guerre en Ukraine, au dynamisme de I'activité aux Etats-Unis et, en fin de période, aux anticipations de réouverture
de I'économie chinoise, les taux de rendement obligataires souverains a 10 ans ont fortement rebondi de part et d’autre
de I'Atlantique. Au 30 décembre 2022, le taux de rendement du T-Note américain a atteint 3,88%, en progression de 237
points de base sur I'exercice. Sur les marchés cceurs de la zone euro, la hausse des rendements a été plus prononcée :
en fin d’année, le Bund allemand se négociait a 2,57% (+275 points) et 'OAT francgaise a 3,12% (+292 points). L’écart de
rendement entre I'ltalie et I'Allemagne s’est élargi de 80 points de base en 2022 a 214 points en fin d’année.

Sur I'ensemble de I'exercice, en raison de la violence de la remontée des taux directeurs des banques centrales, les
indices obligataires ont tous affiché des performances catastrophiques. Par ordre décroissant : notre principal indice de
référence le FTSE MTS Eurozone Government Bond 3-5 ans s’est inscrit en baisse de -10,03%, I'indice Bloomberg Euro
Aggregate 3-5 ans a cédé -10,53%, I'indice Barclays Euro Corporate -13,65%. Le BofA Euro high yield des obligations a
haut rendement a cédé -11,28%. Celui des obligations internationales JPM Global bond index a cédé -13,94%. L'indice
Barclays Euro Aggregate a reculé de -17,17% enfin I'indice des obligations émergentes a reculé de -20,07%.

Anticipant la forte remontée des taux clairement annoncée par les banquiers centraux dés janvier aux USA et en février
pour la zone Euro, nous avons toute 'année conservé une sensibilité globale du portefeuille trés inférieure a celle de
l'indice autour de 0,70%.

En termes d’allocation, nous avons pris le contrepied de I'année précédente en repondérant fortement la principale poche
des obligations gouvernementales autour de 65% contre 60% pour le benchmark au détriment de la poche des obligations
d’entreprise abaissée autour de 15% contre 20% pour le benchmark. Cette décision a été pertinente puisque la
dégradation des spreads de crédit attendue s’est bien matérialisée avec un recul de I'indice des obligations d’entreprises
a -13.65% encore plus violent que la baisse des obligations gouvernementales a -10,53%. Dans la poche des obligations
souveraines, les deux principaux fonds qui composent la poche : Ostrum SRI Obli Euro 3-5 ans et 'ETF ishares euro govt
Bond 3/5 ans ont cette année réalisé une performance meilleure ou en ligne avec leur benchmark : respectivement
-9,69% et -10,13% contre -10,03% pour I'indice. Concernant les obligations d’entreprises, nous les avons rapidement
cédées en début d’année craignant a juste titre une remontée des spreads de crédits défavorable a la classe d’actif, nous
sommes restés a I'écart pour ne revenir que trés progressivement au deuxieme semestre via le fonds Ostrum SRI crédit

Euro principalement. La diversification sur le fonds H20 Euroaggregate a été définitivement soldée au cours de I'année.
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Enfin, aprés avoir diversifié avec succés I'an dernier sur les obligations indexées inflation avec DNCA invest flex inflation
et Ostrum Premiére obli inflation, nous avons soldé les positions en cours d’année. La sélection du fonds alternatif DNCA

Alpha bond a une nouvelle fois été pertinente avec une performance de 6,66%, nous conservons la position en fin d’année.

Compte tenu du contexte particulierement défavorable cette année, les trois « moteurs de diversification » du fonds qui en
année classique sont susceptibles d’apporter de la surperformance ont été drastiquement sous pondérés toute I'année :
La poche de 5% sur les obligations high yield a été réduite de moitié autour de 3% contre 6% I'an dernier avant de revenir
au benchmark seulement au dernier trimestre. Le sous-jacent Ostrum Euro high income fund a réalisé une performance
de -11,41% quasi en ligne avec son indice (-11,28%).

La poche des obligations internationales a été fortement réduite également au premier trimestre a 6% contre 10% puis
progressivement remontée une fois les taux US a 10 ans redressés au-dela d’'un niveau de 3,40%. Nous avons méme
choisi de surpondérer cette poche autour de 12% au dernier trimestre considérant que la forte remontée des taux présentait
de la valeur dans la perspective d’un prochain taux pivot de la FED en 2023. Le tracker ETF global governement bond a

réalisé une performance de -15,23% sur I'année contre -13,94% pour son indice.

Enfin la poche des obligations émergentes a également été franchement sous pondérée autour de 2% contre 5% pour
l'indice. La performance du sous-jacent Ostrum global emerging bond a été de -18,12% et celle du nouveau fonds : Loomis
Sayles short term emerging market bond -10,13%.

Avec le changement dans la politique monétaire entamé en juillet par une premiere hausse de 50 points de base, la BCE
a mis un terme a sept années consécutives de taux négatifs. Le fonds Ostrum SRI money plus utilisé dans le portefeuille
pour les placements monétaires a réalisé une performance positive de +0,03% sur I'année pour un poids de détention en

fin d’année de 3%.

Sur ’ensemble de I'exercice, la performance de votre fonds est de -9,75% contre -11,70% pour son indice de

référence.
La part FR0O013531001 du fonds a une performance de -10,21% contre -11,70% pour son indice de référence.

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
OSTRUM SRI EURO BONDS 3-5 PART | 25234 652,30 12 070 046,17
OSTRUM SRI MONEY PLUS IC 20 132 096,87 16 648 745,87
OSTRUM ISR CROSSOVER | 8 697 759,68 6 137 320,30
H20 EUROAGGREGATE SI B 0,00 13741 263,10
Xtrackers |l Global Government Bond UCITS ETF DHD 8315782,84 2450 173,80
MIR EUR GRE SUST CORP BD FD SI/A EUR 4 265 273,00 5778 761,00
Ostrum PREMIERE OBLI INFLATION | 2799 118,92 7 132 345,55
OSTRUM EURO HIGH INC-N1AEUR 3166 775,00 5836 015,00
DNCA INVEST- ALP BONDS-SIEUR 2 343 066,00 6 278 745,00
ISHARES EURO GOVERNM.BOND 3-5 3265 847,54 5272 810,20

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

Création part AO.

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, I'OPC n’a pas fait 'objet d’opérations relevant de la réeglementation SFTR.

m Accés a la documentation

La documentation légale du fonds (DICI, prospectus, rapports périodiques...) est disponible auprés de la société de
gestion, a son siege ou a I'adresse e-mail suivante : ClientServicingAM@natixis.com
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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 : 99,91%.

- Montant total net du levier auquel le FIA a recours : 100,48%.

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 systémes.

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 aupres 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.
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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

Cet OPC n’est pas concerné.
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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 :

. Des politiques d’exclusions ;

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

. 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 role de gérant financier

par délégation exercera les droits de vote suivant sa propre politique de vote.
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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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e) Loi Energie Climat

Cet OPC n’est pas concerné par la réglementation sur la Loi Energie Climat.
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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 I'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 Reglement Délégué 2017/565/UE du 25 avril 2016 (« Directive MIFII »).

- Reglement (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 pluriannuelle.

I-1. Définition de la performance

L’évaluation objective et transparente de la performance annuelle et pluriannuelle sur la base d’objectifs prédéfinis 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 Il'activité de distribution, et plus globalement sur le développement du modéle
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 I'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 critéres 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 lié a la génération de valeur par
I'allocation, complété de critéres qualitatifs.

Le critéere 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 prédéfinie 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 I'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 I'activité. Le critere 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 l'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 oeuvre une réaction réfléchie et efficace, dans le cas d’'un événement de crédit, afin d’en neutraliser ou limiter
'impact pour l'investisseur.

- L’évaluation de la performance des fonctions de distribution repose sur I'appréciation de critéres quantitatifs et
qualitatifs. Les critéres 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 critéres qualitatifs intégrent toujours le respect de la réglementation et des procédures internes en matiére de gestion
des risques et de respect de la conformité de NIMI.

FCPE AVENIR OBLIGATAIRE 25



|5 S g i NATIXIS INVESTMENT MANAGERS INTERNATIONAL ¥ NATIXIS

INVESTMENT MANAGERS

2. Engagements de gouvernance et compliance

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 d’'une 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 exergant une fonction de contréle, 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 'organe de direction,

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

- Les responsables des fonctions de contrble (risques, conformité et contrle 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 :

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

° 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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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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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 2022 : 27 383 602 €

Rémunérations variables attribués au titre de 2022 : 9 378 250 €
Effectifs concernés : 363

*Rémunérations fixes théoriques en ETP au 30 décembre 2022

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 2022 : 9 689 885 € dont,
- Cadres supérieurs : 2 647 162 €

- Membres du personnel : 7 042 723 €

Effectifs concernés : 54
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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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Rapport du commissaire aux comptes sur les comptes annuels
Exercice clos le 30 décembre 2022

Aux porteurs de parts du FCPE AVENIR OBLIGATAIRE,

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 d’entreprise (FCPE) AVENIR OBLIGATAIRE relatifs a
I'exercice clos le 30 décembre 2022, tels qu’ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables
frangais, 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 FCPE 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 1er janvier 2022 a la date d’émission de notre rapport.
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Justification des appréciations

En application des dispositions des articles L.823-9 et R.823-7 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 l'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 FCPE 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.823-10-1 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 FCPE.

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 contrble 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 caractére approprié de l'application par la société de gestion de la
convention comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés,
I'existence ou non d’'une incertitude significative liée a des événements ou a des
circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité du FCPE 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
Signature

numérique de
% Bertrand DESPORTES
Date : 2023.04.11
20:01:21 +02'00'
Bertrand DESPORTES
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5. Comptes de l'exercice

a) Comptes annuels

m BILAN ACTIF AU 30/12/2022 EN EUR

30/12/2022 31/12/2021

IMMOBILISATIONS NETTES 0,00 0,00
DEPOTS 0,00 0,00
INSTRUMENTS FINANCIERS 130 446 534,48 169 192 421,25
Instruments financiers de I'entreprise ou des entreprises liées 0,00 0,00
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Actions et valeurs assimilées 0,00 0,00
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Obligations et valeurs assimilées 0,00 0,00
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Titres de créances 0,00 0,00
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Titres de créances négociables 0,00 0,00
Autres titres de créances 0,00 0,00
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé 0,00 0,00
Organismes de placement collectif 130 442 094,48 169 131 241,25
QPQVM et FIIA a vocation générale destinés aux non professionnels et 130 442 094,48 169 131 241,25
équivalents d'autres pays
Autres Fonds destinés a des non professionnels et équivalents d'autres pays
Etats membres de I'UE 0,00 0,00
Fonds professionnels a vocation générale et équivalents d'autres Etats
membres de I'UE et organismes de titrisations cotés 0,00 0,00
Autres Fonds d’investissement professionnels et équivalents d'autres Etats
membres de I'UE et organismes de titrisations non cotés 0,00 0,00
Autres organismes non européens 0,00 0,00
Opérations temporaires sur titres 0,00 0,00
Créances représentatives de titres regus en pension 0,00 0,00
Créances représentatives de titres prétés 0,00 0,00
Titres empruntés 0,00 0,00
Titres donnés en pension 0,00 0,00
Autres opérations temporaires 0,00 0,00
Instruments financiers a terme 4 440,00 61 180,00
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé 4 440,00 61 180,00
Autres opérations 0,00 0,00
Autres instruments financiers 0,00 0,00
CREANCES 400 318,69 98 531,25
Opérations de change a terme de devises 0,00 0,00
Autres 400 318,69 98 531,25
COMPTES FINANCIERS 458 234,46 328 445,59
Liquidités 458 234,46 328 445,59

TOTAL DE L'ACTIF 131 305 087,63 169 619 398,09
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= BILAN PASSIF AU 30/12/2022 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.

FCPE AVENIR OBLIGATAIRE

131 678 535,29
0,00

0,00

-191 040,84
-295 604,04
131 191 890,41

4 440,00
0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

4 440,00

4 440,00
0,00

108 757,22
0,00

108 757,22
0,00

0,00

0,00

131 305 087,63

30/12/2022 31/12/2021

167 023 017,41
0,00

0,00

2909 309,15
-540 200,12
169 392 126,44

61 180,00
0,00
0,00
0,00
0,00
0,00
61 180,00
61 180,00
0,00
166 091,65
0,00
166 091,65
0,00
0,00
0,00

169 619 398,09
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5. Comptes de l'exercice

m HORS-BILAN AU 30/12/2022 EN EUR

30/12/2022 31/12/2021

OPERATIONS DE COUVERTURE

Engagement sur marchés réglementés ou assimilés
Contrats futures
EURO SCHATZ 0323 1265 040,00 0,00
FGBL BUND 10A 0322 0,00 3256 030,00
Engagement sur marché de gré a gré

Autres engagements
AUTRES OPERATIONS
Engagement sur marchés réglementés ou assimilés

Engagement sur marché de gré a gré

Autres engagements
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5. Comptes de l'exercice

= COMPTE DE RESULTAT AU 30/12/2022 EN EUR

30/12/2022 31/12/2021

Produits sur opérations financiéres
Produits sur dépdts et sur comptes financiers
Produits sur actions et valeurs assimilées
Produits sur obligations et valeurs assimilées
Crédits d'impot
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 financieres
Autres charges financiéres
TOTAL (2)

RESULTAT SUR OPERATIONS FINANCIERES (1 - 2)
Autres produits (3)
Frais de gestion et dotations aux amortissements (4)

Frais de gestion pris en charge par I'entreprise (5)

RESULTAT NET DE L'EXERCICE (L. 214-17-1) (1 -2+ 3 -4 + 5)
Régularisation des revenus de I'exercice (6)

Acomptes sur résultat versés au titre de I'exercice (7)

RESULTAT (1-2+3-4+5+6-7)

-295 604,04

722,17 0,00

287 563,16 181 350,25
0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

0,00 0,00

288 285,33 181 350,25
0,00 0,00

0,00 0,00
1622,40 2648,27
0,00 0,00
1622,40 2 648,27
286 662,93 178 701,98
0,00 0,00

607 256,04 751 935,21
0,00 0,00

-320 593,11 -573 233,23
24 989,07 33 033,11
0,00 0,00

-540 200,12
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b) Comptes annuels - Annexes comptables
PREAMBULE

La cléture de I'exercice comptable est réalisée systématiquement le dernier jour de Bourse du mois de décembre. Pour
2022, il s’agit du 30 décembre.

L’exercice couvre la période du 1¢" janvier 2022 au 30 décembre 2022.

Les comptes annuels sont présentés pour cet exercice, sous la forme prévue par le Reglement ANC 2014-01, modifié.

REGLES ET METHODES COMPTABLES

1 - Présentation

Les comptes annuels comprennent le bilan, les engagements hors bilan, le compte de résultat et 'annexe. Celle-ci expose
les regles et méthodes comptables utilisées pour établir les comptes et donne des compléments d’information sur ces
comptes.

2 - Régles d’évaluation

Les principales régles d'évaluation utilisées, si nécessaire, sont les suivantes :

" Les valeurs mobilieres négociées sur un marché réglementé francais ou étranger sont évaluées au prix du marché.
Le prix du marché retenu est le cours de cléture du jour de la valorisation, ou le dernier cours connu a cette date.
Toutefois, les valeurs mobilieres dont le cours n'a pas été constaté le jour de I'évaluation ou dont le cours a été
corrigé sont évaluées a leur valeur probable de négociation, sous la responsabilité de la société de gestion.

" Les valeurs étrangéres détenues sont évaluées sur la base de leur cours sur la place boursiére ou elles ont été
acquises ; I'évaluation en euros est alors obtenue en retenant les parités de change euro/devise fixées a Paris le jour
du calcul de la valeur liquidative.

" Les valeurs d'entreprise non cotées sont évaluées de la maniere suivante :

=  pour les obligations et les titres de créance : au nominal majoré des intéréts courus non échus, le contrat d’émission
comportant I'engagement de la société émettrice de racheter les titres a leur valeur nominale augmentée du coupon
couru, a premiere demande de la société de gestion ;
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= pour les parts sociales ou actions : en fonction des informations communiquées par I'entreprise sur la base de la
méthode d'évaluation décrite par le réglement ; cette méthode fait I'objet d'une validation périodique par un expert
indépendant. La valorisation est validée annuellement par le commissaire aux comptes de I'entreprise.

" Les OPC sont valorisés a la derniére valeur liquidative connue au jour de I'évaluation.

u Les titres de créances négociables (TCN) sont évalués a la valeur de marché :

En I'absence de transactions significatives, une méthode actuarielle est appliquée : les taux retenus sont ceux des
émissions de titres équivalents affectés de la marge de risque liée a 'émetteur. Cette marge doit étre corrigée en fonction
des risques de marché (taux, émetteur, ...).

Les titres de créance négociables d’une durée résiduelle inférieure a trois mois, c’est-a-dire dont la durée a I'émission :
a) est inférieure ou égale a trois mois,

b) est supérieure a trois mois mais acquis par le FCPE trois mois ou moins de trois avant I'échéance du titre,

c) est supérieure a trois mois, acquis par le FCPE plus de trois mois avant I'échéance du titre, mais dont la durée de vie
restant a courir, a la date de détermination de la valeur liquidative devient égale ou inférieure a trois mois, peuvent étre
évalués de facon linéaire ; c’est-a-dire en étalant sur la durée de vie résiduelle la différence entre la valeur d’acquisition

(cas a) ou la valeur de marché (cas b et c) et la valeur de remboursement.

" Les titres regus en pension sont maintenus a la valeur du contrat.

= Les titres donnés en pension sont évalués a leur valeur de marché.

" Les préts et emprunts de titres sont évalués a leur valeur de marché.

u Les opérations a terme ferme et conditionnelles sont effectuées sur les marchés réglementés et sont évaluées

au prix du marché.
u Pour les engagements hors bilan : les instruments a terme ferme sont présentés a la valeur nominale et les
instruments a terme conditionnels sont traduits en équivalent sous-jacent.

u Les intéréts courus sur obligations sont calculés au jour de I'établissement de la valeur liquidative.
" Les intéréts sont comptabilisés coupon encaissé.

= Les achats et ventes de titres sont comptabilisés frais exclus.

" Les sommes distribuables sont capitalisées.
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3 - Frais de fonctionnement et de gestion, commissions

1. Pourlapartl:

Prise en charge

Frais facturés au FCPE Assiette Taux baréme FCPE/Entreprise
) ' Commission de gestion
Frais de gestion - . s
financiére et frais administrative, comptable et financiére
1 administratifs externes Actif net (dont les honc—rair_es du Commissaire FCPE
e . aux Comptes): 041% (TTC)
la Société de Gestion ) .
maximum ['an.
Frais indirects maximum Commissions de gestion indirectes :
2 | (commissions et frais de Actif net 2.10% (TTC) maximum l'an de l'actif FCPE
gestion) net
Commissions de Prélevées sur
3 t chaque Obligations : 0,04% FCPE
mouvemen transaction
4 Commission de Actif net Néant Neant
surperformance
2. Pourlapart|2:
. . . , Prise en charge
Frais facturés au FCPE Assiette Taux baréme FCPE/Entreprise
. ) Commission de gestion administrative,
Frais de gestion bl fi - d A
financiiee ot frals . Gomptal e et inanciere (. ont les .
1 o . . Actif net honoraires du Commissaire aux Entreprise
administratifs externes a Comptes) : 0.41% (TTC) maximum
la Société de Gestion P pres) s BATE
Frais indirects maximum Commissions de gestion indirectes :
2 | (commissions et frais de Actif net 2,10% (TTC) maximum I'an de I'actif FCPE
gestion) net
Commissions de Prélevées sur
3 chaque Obligations : 0,04% FCPE
mouvement ,
transaction
4 Commission de Actif net Néant Néant

surperformance

FCPE AVENIR OBLIGATAIRE

46



' i NATIXIS INVESTMENT MANAGERS INTERNATIONAL
i

2" NATIXIS

INVESTMENT MANAGERS

5. Comptes de l'exercice

3. Pourla Part AD:

Prise en charge

Frais facturés au FCPE Assiette Taux baréme FCPE/Entreprise
Frais de gestion Commission de gestion
ﬁnanciéreget frais administrative, comptable et financiere
1 administratifs externes 4 Actif net (dont les honoraires du Commissaire FCPE
la Société de Gestion aux  Comples):  041%  (TTC)
maximum |'an.
Frais indirects maximum Actif net Commissions de gestion indirectes :
2 | (commissions et frais de 2,10% (TTC) maximum I'an de ['actif FCPE
gestion) net
Commissions de Prélevées sur
3 mouvement chaque Obligations : 0,04% FCPE
transaction
4 Commission de Actif net Néant Néant
surperformance
4. PourlaPart A1:
. . . . Prise en charge
Frais facturés au FCPE Assiette Taux baréme FCPE/Entreprise
Frais de gestion Commission de gestion
ﬁnanciéreget frais administrative, comptable et financiére
1 administratifs externes Actif net (dont les honoraires du Commissaire FCPE
la Société de Gestion aux  Comptes): 0.91%  (TTC)
maximum ['an.
Frais indirects maximum Actif net Commissions de gestion indirectes :
2 | (commissions et frais de 2,10% (TTC) maximum l'an de l'actif FCPE
gestion) net
. Prélevees sur
3 Commissions de chaque Obligations : 0,04% FCPE
transaction
Commission de . . .
4 surperformance Actif net MNéant Néant
5. PourlaPart A2 :
. . . . Prise en charge
Frais facturés au FCPE Assiette Taux baréme FCPE/Entreprise
Frais de qestion Commission de gestion
ﬁnanciéreget frais administrative, comptable et financiére
1 administratifs externes & Actif net (dont les honoraires du Commissaire FCPE
la Société de Gestion aux  Comptes): 112% (17C)
maximum ['an.
Frais indirects maximum Commissions de gestion indirectes :
2 | (commissions et frais de Actif net 2,10% (TTC) maximum l'an de |'actif FCPE
gestion) net
Commissions de Prélevées sur i
3 mouvement chaque Obligations : 0,04% FCPE
transaction
4 Commission de Actif net Neant Neant

surperformance

FCPE AVENIR OBLIGATAIRE

47



T~y

s
‘ NATIXIS INVESTMENT MANAGERS INTERNATIONAL ¥ NATIXIS
>
5. Comptes de I'exercice
. P
6. Pourl'ensemble des parts :

Les frais de fonctionnement et de gestion sont pergus mensuellement. Les différents postes constituant ces frais
sont calculés et provisionnés lors de I'établissement de chaque valeur liquidative.
Le taux des frais effectivement constaté est mentionné chague année dans le rapport de gestion.
Natixis Investment Managers International n'ayant pas opté pour le régime de la TVA, les frais de gestion
financiére et frais administratifs externes a la Société de Gestion (hors honoraires du Commissaire aux Comptes)
n'y sont pas actuellement assujettis
Frais de transaction :
Les courtages, commissions et frais afférents aux ventes de titres compris dans le portefeuille collectif, ainsi
gu'aux acquisitions de titres effectués au moyen de sommes provenant soit de la vente ou du remboursement de
titres, soit des revenus des avoirs compris dans le FCPE, sont prélevés sur lesdits avoirs et viennent en
déduction des liquidités du Fonds.
Description succincte de la procédure de sélection des intermédiaires :
Une procédure de sélection et d'évaluation des intermédiaires et contreparties prenant en compte des critéres
objectifs tels que le coit de l'intermédiation, la qualité d'exécution, la recherche a été mise en place au sein de la
société de gestion. Cette procédure est disponible sur le site internet de la Société de Gestion & I'adresse
suivante : www.im.natixis.com

Pour I’exercice sous revue, le montant des honoraires du Commissaire aux comptes s’est élevé a :

2772,00€T.T.C.
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m 2. EVOLUTION DE L'ACTIF NET AU 30/12/2022 EN EUR

30/12/2022 31/12/2021

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

169 392 126,44

16 427 833,52
-39 030 011,41
2343 817,16
-2 811 333,17
344 745,00
-12 180,00

-13 333,80
11210,81

-15 083 601,03
-9 130 020,16
-5 953 580,87
-56 740,00
4440,00

-61 180,00
0,00

0,00

-320 593,11
0,00

0,00

-50,00 (***)

131 191 890,41

199 386 795,08

27 606 049,40
-55 397 830,86
3479 872,70
-308 859,38
0,00

-49 700,00

-8 868,34

0,00

-4 803 228,93
5 953 580,87
-10 756 809,80
61 180,00

61 180,00

0,00

0,00

0,00

-573 233,23
0,00

0,00

-50,00 (**)

169 392 126,44

(*) La ventilation par nature des souscriptions et des rachats est donnée dans la rubrique « souscriptions et rachats » du présent rapport.
(**) 31/12/2021 : Frais de certification annuelle d'un LEI : -50,00€.
(***) 30/12/2022 : Frais de certification annuelle d’'un LEI : -50,00€.
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m SOUSCRIPTIONS RACHATS()

30/12/2022 31/12/2021

Versements de la réserve spéciale de participation
Intéréts de retard versés par I'entreprise (participation)
Versement de l'intéressement

Intéréts de retard versés par I'entreprise (intéressement)
Versements volontaires

Abondements de I'entreprise

courant bloqué
Transferts provenant d'un CET
Transferts provenant de jours de congés non pris
Distribution des dividendes
Droits d'entrée a la charge de I'entreprise

Rachats

Transferts a destination d'un autre OPC

Souscriptions (y compris la commission de souscription acquise a I'OPC)

Transferts ou arbitrages provenant d'un autre fonds ou d'un compte

Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise a 'OPC)

16 427 833,52 27 606 049,40
3483 727,12 6 300 020,30
0,00 0,00

4 304 353,25 7710 990,22
0,00 0,00

694 604,15 1251 312,06
1274127,73 2181 610,51
6 604 852,70 9675 571,29
15 100,47 54 848,89

51 068,10 431 696,13
0,00 0,00

0,00 0,00

39030 011,41 55 397 830,86
20 058 322,57 18 902 411,88
18 971 688,84 36 495 418,98

(*) Ces données, étant non issues de la comptabilité mais fournies par le teneur de compte, n'ont pas été auditées par le commissaire

aux comptes.
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m 3. COMPLEMENTS D'INFORMATION

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

ACTIF

LIEES

TITRES DE CREANCES

PASSIF

HORS-BILAN

Taux

AUTRES OPERATIONS

OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILEES
TOTAL OBLIGATIONS ET VALEURS ASSIMILEES

TOTAL TITRES DE CREANCES

OPERATIONS DE COUVERTURE

TOTAL OPERATIONS DE COUVERTURE

TOTAL AUTRES OPERATIONS

OPERATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS
TOTAL OPERATIONS DE CESSION SUR INSTRUMENTS FINANCIERS

INSTRUMENTS FINANCIERS DE L'ENTREPRISE OU DES ENTREPRISES LIEES
TOTAL INSTRUMENTS FINANCIERS DE L'ENTREPRISE OU DES ENTREPRISES

Montant

1265 040,00
1265 040,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

0,96
0,96

0,00

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

Taux

Taux fixe % Taux variable - Autres
révisable
ACTIF
Instruments financiers de
I'entreprise ou des 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00 0,00
entreprises liées
Dépots 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
Operafions lemporaires 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 0,00 458 234,46 0,35
PASSIF
8?:;3“0”5 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 1265 040,00 0,96 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
Instruments
financiers de
lentreprise ou des 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
entreprises liées
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 458 234,46 | 0,35 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 | 1265 040,00 | 0,96 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
AUTRE(S)
Montant % Montant % Montant % Montant %
ACTIF
L”;Str;‘mfe“;ﬁsfg‘:ﬂgfsrs de l'entreprise ou 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00 0,00 | 0,00
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 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
Créances 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
PASSIF
f?np;é':;t;c;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 0,00 | 0,00 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

Nature de débit/crédit 30/12/2022

CREANCES
Souscriptions a recevoir 389 763,29
Dépbts de garantie en espéces 10 555,40
TOTAL DES CREANCES 400 318,69
DETTES
Rachats a payer 64 036,71
Frais de gestion fixe 44 720,51
TOTAL DES DETTES 108 757,22
TOTAL DETTES ET CREANCES 291 561,47

m 3.6. CAPITAUX PROPRES

¢ 3.6.1. Nombre de titres émis ou rachetés

En parts En montant

Part AVENIR OBLIGATAIRE A1

Parts souscrites durant I'exercice 27,6383 2611,89
Parts rachetées durant I'exercice 0,00 0,00
Solde net des souscriptions/rachats 27,6383 2611,89
Nombre de parts en circulation a la fin de I'exercice 32,5789

Part AVENIR OBLIGATAIRE |

Parts souscrites durant I'exercice 220 912,0994 16 425 221,63
Parts rachetées durant I'exercice -527 609,2963 -39 030 011,41
Solde net des souscriptions/rachats -306 697,1969 -22 604 789,78
Nombre de parts en circulation a la fin de I'exercice 1855 919,4177

¢ 3.6.2. Commissions de souscription et/ou rachat

Part AVENIR OBLIGATAIRE A1

Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises 0,00
Commissions de souscription acquises 0,00
Commissions de rachat acquises 0,00

Part AVENIR OBLIGATAIRE |

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 A LA CHARGE DU FONDS

30/12/2022

Parts AVENIR OBLIGATAIRE A1

Commissions de garantie 0,00
Frais de gestion fixes 18,50
Pourcentage de frais de gestion fixes 0,91
Rétrocessions des frais de gestion 0,00
Parts AVENIR OBLIGATAIRE |

Commissions de garantie 0,00
Frais de gestion fixes 607 237,54
Pourcentage de frais de gestion fixes 0,41
Rétrocessions des frais de gestion 0,00

= 3.8. ENGAGEMENTS REGUS ET DONNES

30/12/2022

Garanties regues par I'OPC 0,00
- dont garanties de capital 0,00
0,00
Autres engagements regus 0,00
Autres engagements donnés 0,00
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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
¢ 3.9.3. Instruments financiers détenus, émis et/ou gérés par le Groupe
Code ISIN Libelle 30/12/2022
Actions 0,00
Obligations 0,00
TCN 0,00
oPC 105 272 028,48
LU1728553857 | DNCA INVEST- ALP BONDS-SIEUR 667 232,00
LU0980584436 |LOOMIS SAYLES EMERGING MARKETS 3409 056,00
CORPORATE BONDS FD H-TA EUR 3
LU2167020341 |MIR EUR GRE SUST CORP BD FD SI/A EUR 6 506 925,00
LU2069380306 |OSSIAM EUR GOV 3-5Y CAR RED 15 672 045,00
LU1117700184 |OSTRUM EURO CREDIT SI A EUR CAP 5513 270,00
LU1727223932 |OSTRUM EURO HIGH INC-N1AEUR 6 605 968,00
LU1118021739 |OSTRUM GLOBAL EMERGING BDS S| A HEUR CAP 3138 340,00
FR0011350677 |OSTRUM ISR CROSSOVER | 6 556 985,68
FR0011003664 |OSTRUM SRI CREDIT EURO | 7 485 469,92
FR0011314798 |OSTRUM SRI EURO BONDS 3-5 PART | 45 620 372,48
FR0010885236 |OSTRUM SRI MONEY PLUS IC 4 096 364,40
Instruments financiers a terme 0,00
Total des titres du groupe 105 272 028,48
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5. Comptes de l'exercice

m 3.10. TABLEAU D'AFFECTATION DES SOMMES DISTRIBUABLES

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

30/12/2022

Sommes restant a affecter

31/12/2021

Report a nouveau 0,00 0,00

Résultat -295 604,04 -540 200,12

Total -295 604,04 -540 200,12
30/12/2022 31/12/2021

Part AVENIR OBLIGATAIRE A1

Affectation

Distribution 0,00 0,00

Report a nouveau de I'exercice 0,00 0,00

Capitalisation -21,51 -3,44

Total -21,51 -3,44
30/12/2022 31/12/2021

Part AVENIR OBLIGATAIRE |

Affectation

Distribution 0,00 0,00

Report a nouveau de I'exercice 0,00 0,00

Capitalisation -295 582,53 -540 196,68

Total -295 582,53 -540 196,68
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* Tableau d'affectation de la quote-part des sommes distribuables afférente aux plus et moins-values nettes

30/12/2022 31/12/2021
Sommes restant a affecter
Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées 0,00 0,00
Plus et moins-values nettes de I'exercice -191 040,84 2909 309,15
Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de I'exercice 0,00 0,00
Total -191 040,84 2909 309,15

30/12/2022 31/12/2021
Part AVENIR OBLIGATAIRE A1
Affectation
Distribution 0,00 0,00
Plus et moins-values nettes non distribuées 0,00 0,00
Capitalisation -4,14 8,04
Total -4,14 8,04

30/12/2022 31/12/2021
Part AVENIR OBLIGATAIRE |
Affectation
Distribution 0,00 0,00
Plus et moins-values nettes non distribuées 0,00 0,00
Capitalisation -191 036,70 2909 301,11
Total -191 036,70 2909 301,11
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m 3.11. TABLEAU DES RESULTATS ET AUTRES ELEMENTS CARACTERISTIQUES DE L'ENTITE AU COURS DES
CINQ DERNIERS EXERCICES

Actif net Global
en EUR

31/12/2018

187 946 559,85

31/12/2019

204 847 838,46

31/12/2020

199 386 795,08

31/12/2021

169 392 126,44

30/12/2022

131 191 890,41

Part AVENIR
OBLIGATAIRE
A1 en EUR

Actif net

Nombre de titres

Valeur liquidative
unitaire

Capitalisation
unitaire sur +/-
values nettes

Capitalisation
unitaire sur
résultat

Part AVENIR
OBLIGATAIRE |
en EUR

Actif net

Nombre de titres

Valeur liquidative
unitaire

Capitalisation
unitaire sur +/-
values nettes

Capitalisation
unitaire sur
résultat

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

187 946 559,85

2475 583,4946

75,92010

1,76

-0,29

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

204 847 838,46

2591 178,0295

79,05587

0,72

-0,29

0,00

0,00

0,00

0,00

0,00

199 386 795,08

2514 533,0909

79,29376

0,34

-0,24

487,80

4,9406

98,73294

1,62

-0,69

169 391 638,64

2162 616,6146

78,32716

1,34

-0,24

2 888,31

32,5789

88,65584

-0,12

-0,66

131 189 002,10

1855919,4177

70,68679

-0,10

-0,15
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= 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
OSTRUM ISR CROSSOVER | EUR 574 6 556 985,68 5,00
OSTRUM SRI CREDIT EURO | EUR 578 7 485 469,92 5,71
OSTRUM SRI EURO BONDS 3-5 PART | EUR 4 317,00001 45 620 372,48 34,77
OSTRUM SRI MONEY PLUS IC EUR 40 4 096 364,40 3,12
TOTAL FRANCE 63 759 192,48 48,60
IRLANDE
ISHARES EURO GOVERNM.BOND 3-5 EUR 70 000 10 860 906,00 8,28
TOTAL IRLANDE 10 860 906,00 8,28
LUXEMBOURG
DNCA INVEST- ALP BONDS-SIEUR EUR 5800 667 232,00 0,50
I';g(;M_II_i EGELES EMERGING MARKETS CORPORATE BONDS EUR 35 600 3409 056,00 2,60
MIR EUR GRE SUST CORP BD FD SI/A EUR EUR 75750 6 506 925,00 4,96
OSSIAM EUR GOV 3-5Y CAR RED EUR 85 000 15 672 045,00 11,95
OSTRUM EURO CREDIT SI A EUR CAP EUR 59 500 5513 270,00 4,20
OSTRUM EURO HIGH INC-N1AEUR EUR 66 700 6 605 968,00 5,04
OSTRUM GLOBAL EMERGING BDS SI A HEUR CAP EUR 37 000 3 138 340,00 2,40
Xtrackers Il Global Government Bond UCITS ETF DHD EUR 80 000 14 309 160,00 10,90
TOTAL LUXEMBOURG 55 821 996,00 42,55

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

TOTAL Organismes de placement collectif 130 442 094,48 99,43
Instrument financier a terme

130 442 094,48 99,43

Engagements a terme fermes

Engagements a terme fermes sur marché réglementé ou

assimilé

EURO SCHATZ 0323 EUR -12 4 440,00 0,00
TOTAL Engagements a terme fermes sur marché

réglementé ou assimilé 4 440,00 0,00
TOTAL Engagements a terme fermes 4 440,00 0,00
TOTAL Instrument financier a terme 4 440,00 0,00
Appel de marge
APPEL MARGE CACEIS EUR -4 440 -4 440,00 0,00
TOTAL Appel de marge -4 440,00 0,00
Créances 400 318,69 0,30
Dettes -108 757,22 -0,08
Comptes financiers 458 234,46 0,35
Actif net 131 191 890,41 100,00
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Informations clés pour l'investisseur

Ce document fournit des informations essentielles aux investisseurs de ce FCPE. Il ne s‘agit pas
d‘un document promotionnel. Les informations qu’il contient vous sont fournies conformément a
une obligation légale, afin de vous aider a comprendre en quoi consiste un investissement dans
ce FCPE et quels risques y sont associés. Il vous est conseillé de le lire pour décider en
connaissance de cause d'investir ou non.
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OBJECTIFS ET POLITIQUE D'INVESTISSEMENT

Le FCPE est classé : Obligations et autres titres de créance internationaux.

L'objectif de gestion du FCPE est de surperformer sur le long terme son indicateur de référence composite : 60% FTSE MTS Euro ZO GV
BD 3-5Y Euro + 20% Bloomberg Euro Aggregate Corporate Total Return Index Value Unhedged EUR + 5% BofA Merrill Lynch Euro High
Yield BB-B Rated Constrained TR (euro hedged) + 10% JPM GBI (Global Bond Index) Global + 5% JPM EMBI (Emerging Markets Bond
Index) Global Diversified. Les définitions de ces indices sont disponibles dans le réglement du FCPE. La durée de placement recommandée
est d'au minimum 3 ans. Cette durée ne tient pas compte de la durée |égale de blocage des avoirs.

La politique d'investissement du FCPE consiste a déterminer des allocations d'actif en trois étapes : une allocation stratégique définie en
fonction des analyses économiques générales, une allocation tactique cherchant les opportunités de marché puis un choix de titres de
créance privilégiant les meilleurs rendements/risque, selon I'estimation du gérant.

Le Fonds est investi a hauteur de :

- 70% au moins de son actif net en obligations et autres titres de créances (obligations a taux fixes, variables, indexés (indexés sur
I'inflation...), et/ou convertibles (y compris les obligations convertibles contingentes) pour un maximum de 10% de son actif net),
directement ou via des actions et/ou parts d'OPCVM/FIA. Le Fonds est investi en obligations internationales jusqu'a 20% maximum de son
actif net dont des obligations des pays émergents jusqu'a 10% maximum de son actif net. Le Fonds est investi entre 20% et 100% en
instruments financiers de taux émis par des Souverains et/ou assimilés et entre 0% et 40% en instruments financiers de taux émis par
des Corporates. En ce qui concerne |'allocation des différents instruments financiers de taux susvisés, il n'existe pas de clé de répartition
prédéterminée. L'allocation dépend essentiellement de facteurs macroéconomiques et de facteurs techniques, tout en veillant a une
diversification minimale des risques sous-jacents (taux, inflation,...).

La Société de Gestion s'appuie, pour I'évaluation du risque de crédit, sur ses équipes et sa propre méthodologie. En plus de cette
évaluation, la Sociéte de Gestion prévoit que les investissements dans des emissions dont la notation est inférieure a BBB-/ Baa3 (source
S&P, Fitch ratings ou Moody's) ou une notation équivalente selon I'analyse de la Société de Gestion sont autorisés mais ne pourront pas
excéder 10 % de |'actif net du Fonds.

- pour le solde du portefeuille, jusqu'a 30% maximum de |'actif net en produits de taux des marchés monétaires de la zone euro,
directement ou via des actions et/ou parts d'OPCVM/FIA.

Le Fonds peut étre exposé au risque de change jusgu'a 30 % de son actif net et est géré dans une fourchette de sensibilité aux taux
d'intérét de 1 a 7. Le Fonds peut étre investi a plus de 20 % de son actif net en parts ou actions d'OPCVM/FIA.

Le FCPE peut recourir aux contrats financiers (instruments dérivés) dans la limite d'engagement de 100% de l'actif net, a titre de
couverture et d'exposition, en vue de la réalisation de I'objectif de gestion.

Les revenus générés par le FCPE sont capitalisés.

ARIAL CNP ASSURANCES ou toute entreprise d'assurance partenaire de Natixis Interépargne peut demander tous les jours le rachat des
parts détenues a la demande des bénéficiaires du PER assurantiel. Les rachats sont executés sur la base de la valeur liquidative telle que
définie par le PER assurantiel et/ou dans la documentation contractuelle associée. Les bénéficiaires d’'un PER assurantiel sont invités a se
renseigner directement auprés d’ARIAL CNP ASSURANCES ou du gestionnaire de leur PER, sur les modalités de modification de leur
exposition via leur PER.

PROFIL DE RISQUE ET DE RENDEMENT

A risque plus faible A risque plus élevé

— -
- -

Rendement potentiellement plus faible Rendement potentiellement plus élevé

RN - ENERIENEE
L'indicateur de risque refléte |'exposition du FCPE aux marchés

obligataires de la zone Euro.

= |es données historiques, utilisées pour calculer le niveau de
risque, pourraient ne pas constituer une indication fiable du profil
de risque futur du FCPE.

= |a catégorie de risque associée au FCPE n’est pas garantie et
pourra évoluer dans le temps.

= La catégorie la plus faible ne signifie pas "sans risque".

Risques importants non pris en compte dans l'indicateur :

= Risque de crédit : le risque de crédit résulte du risque de
détérioration de la qualité d'un émetteur et/ou d'une émission, ce
qui peut entrainer une baisse de la valeur du titre. Il peut aussi
résulter d'un défaut de remboursement a I'échéance d'un
émetteur présent en portefeuille.

= Risque de contrepartie : le risque de contrepartie représente le
risque qu'une contrepartie avec laquelle le FCPE a conclu des
contrats gré a gré ne soit pas en mesure de faire face a ses
obligations envers le FCPE.




FRAIS

Les frais et commissions acquittés servent a couvrir les colts d'exploitation du FCPE y compris les colits de commercialisation et de
distribution de parts, ces frais réduisent la croissance potentielle des investissements.

Frais ponctuels prélevés avant ou aprés investissement Les frais maximum d'entrée ci-contre sont a votre charge ou pris en charge

- . ar votre entreprise selon le plan d'épargne retraite de votre entreprise.
Frais d'entrée 5,00% P P P parg P
Frais de sortie Néant Les frais COU.I'BI.'ItS ne comprennent pas :

——— - - — = |es commissions de surperformance.

Le pourcentage indiqué est le maximum pouvant étre prélevé ] ) )
sur votre capital avant que celui-ci ne soit investi. = |es frais d'intermédiation excepté dans le cas des frais d’entrée et/ou de
Dans certains cas, l'investisseur peut payer moins. sortie payés par le FCPE lorsqu'il achéte ou vend des parts d'un autre
L'investisseur peut obtenir de son conseil ou de son véhicule de gestion collective.
distributeur le montant effectif des frais d’entrée et de sortie.

Frais préleves par le FCPE sur le dernier exercice

Frais prélevés par le FCPE sous conditions de performances

Commission de
surperformance

* Compte tenu de la date de création de la part, seule une estimation des frais courants est mentionnée. Ce chiffre peut varier d’un exercice
a l'autre.

Pour plus d’information sur les frais, il est conseillé aux investisseurs de se reporter a la section « Frais de fonctionnement et
commissions » du réglement du FCPE, disponible auprés du gestionnaire du PER de votre entreprise ou sur simple demande
écrite aupres de la société de gestion.

PERFORMANCES PASSEES

= Année de création du FCPE : 1971.
= Année de création de la part Al : 2020.
Compte tenu de la date de création de la part, il existe trop peu = Devise : Euro.
de données pour fournir aux investisseurs des indications utiles
sur les performances passees,

INFORMATIONS PRATIQUES

= Dépositaire : CACEIS Bank.

= Gestionnaire du PER: ARIAL CNP ASSURANCES ou toute entreprise d’assurance partenaire de Natixis Interépargne, en qualité de
gestionnaire du PER au sens de l'article L224-8 du Code monétaire et financier.

= Forme juridique : FCPE multi-entreprises.

= Le reglement du FCPE est disponible auprés de votre Entreprise, du gestionnaire du PER ou aupres de Natixis Investment Managers
International - 43 avenue Pierre Mendés France - 75648 Paris Cedex 13.

= Le rapport annuel et la valeur liquidative sont disponibles sur I'Espace Sécurisé Epargnants a l'adresse www.interepargne.natixis.com/
épargnants ou sur le site du TCCP désigné par votre entreprise ou auprés du gestionnaire du PER ou sur simple demande écrite aupres de
la société de gestion.

= Le prospectus, les rapports annuels et les derniers documents périodiques sont disponibles auprés de la société de gestion sur simple
demande écrite a : Natixis Investment Managers International, 43 avenue Pierre Mendes France - 75648 Paris Cedex 13 ou a |'adresse
électronique suivante : ClientServicingAM@natixis.com.

= Lieu et modalités d'obtention d’information sur les autres catégories de parts : toutes les informations concernant le FCPE peuvent étre
obtenues en s’adressant au gestionnaire du PER ou auprés de la société de gestion : Natixis Investment Managers International — 43
avenue Pierre Mendés France - 75648 Paris Cedex 13.

= Fiscalité : selon le type de versement et les options prises a la souscription, outre les prélévements sociaux sur les plus-values, le capital
constitué peut étre soumis a impot sur le revenu (ou au prélévement forfaitaire unique) lors du rachat. Il est conseillé a I'investisseur de
se renseigner a ce sujet auprés du gestionnaire du PER.

= Le Conseil de surveillance est composé, pour chaque entreprise ou groupe d'entreprises, de deux membres :
- un membre salarié porteur de parts représentant les porteurs de parts salariés et anciens salariés de chaque entreprise ou groupe
d'entreprises, élu directement par les porteurs de parts, ou désigné par le comité social et économique de celle-ci ou par les représentants
des diverses organisations syndicales et ce, conformément aux dispositions des accords de participation et/ou des réglements des plans
d'épargne en vigueur dans ladite entreprise ou ledit groupe d'entreprises,
- et un membre représentant chaque entreprise ou groupe d'entreprises, désigné par la direction de chague entreprise ou groupe
d'entreprises.

= |lorsque le Plan donne lieu a l'adhésion a un contrat d'assurance de groupe, les titulaires du plan sont représentés au Conseil de
Surveillance du FCPE en lieu et place de I'entreprise d'assurance porteuse des parts.

= La Société de Gestion exerce les droits de vote attachés aux valeurs inscrites a I'actif du FCPE et décide de I'apport des titres a I’'exception
des titres de I'Entreprise ou de toute entreprise qui lui est liée dans les conditions prévues a I'article L. 3344-1 du Code du travail.

= [a responsabilité de Natixis Investment Managers International ne peut étre engagée que sur la base de déclarations contenues dans le
présent document qui serajent trompeuses, inexactes ou non cohérentes avec les parties correspondantes du prospectus de ce FCPE.

Ce FCPE est agréé en France et réglementé par I'Autorité des Marchés Financiers (AMF).

Natixis Investment Managers International est agréée en France et réglementée par I'AMF.
Les informations clés pour l'investisseur ici fournies sont exactes et a jour au 30 novembre 2021,




Informations clés pour l'investisseur

Ce document fournit des informations essentielles aux investisseurs de ce FCPE. Il ne s‘agit pas
d‘un document promotionnel. Les informations qu’il contient vous sont fournies conformément a
une obligation légale, afin de vous aider a comprendre en quoi consiste un investissement dans
ce FCPE et quels risques y sont associés. Il vous est conseillé de le lire pour décider en
connaissance de cause d'investir ou non.
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OBJECTIFS ET POLITIQUE D'INVESTISSEMENT

Le FCPE est classé : Obligations et autres titres de créance internationaux.

L'objectif de gestion du FCPE est de surperformer sur le long terme son indicateur de référence composite : 60% FTSE MTS Euro ZO GV
BD 3-5Y Euro + 20% Bloomberg Euro Aggregate Corporate Total Return Index Value Unhedged EUR + 5% BofA Merrill Lynch Euro High
Yield BB-B Rated Constrained TR (euro hedged) + 10% JPM GBI (Global Bond Index) Global + 5% JPM EMBI (Emerging Markets Bond
Index) Global Diversified. Les définitions de ces indices sont disponibles dans le réglement du FCPE. La durée de placement recommandée
est d'au minimum 3 ans. Cette durée ne tient pas compte de la durée |égale de blocage des avoirs.

La politique d'investissement du FCPE consiste a déterminer des allocations d'actif en trois étapes : une allocation stratégique définie en
fonction des analyses économiques générales, une allocation tactique cherchant les opportunités de marché puis un choix de titres de
créance privilégiant les meilleurs rendements/risque, selon I'estimation du gérant.

Le Fonds est investi a hauteur de :

- 70% au moins de son actif net en obligations et autres titres de créances (obligations a taux fixes, variables, indexés (indexés sur
I'inflation...), et/ou convertibles (y compris les obligations convertibles contingentes) pour un maximum de 10% de son actif net),
directement ou via des actions et/ou parts d'OPCVM/FIA. Le Fonds est investi en obligations internationales jusqu'a 20% maximum de son
actif net dont des obligations des pays émergents jusqu'a 10% maximum de son actif net. Le Fonds est investi entre 20% et 100% en
instruments financiers de taux émis par des Souverains et/ou assimilés et entre 0% et 40% en instruments financiers de taux émis par
des Corporates. En ce qui concerne |'allocation des différents instruments financiers de taux susvisés, il n'existe pas de clé de répartition
prédéterminée. L'allocation dépend essentiellement de facteurs macroéconomiques et de facteurs techniques, tout en veillant a une
diversification minimale des risques sous-jacents (taux, inflation,...).

La Société de Gestion s'appuie, pour I'évaluation du risque de crédit, sur ses équipes et sa propre méthodologie. En plus de cette
évaluation, la Sociéte de Gestion prévoit que les investissements dans des emissions dont la notation est inférieure a BBB-/ Baa3 (source
S&P, Fitch ratings ou Moody's) ou une notation équivalente selon I'analyse de la Société de Gestion sont autorisés mais ne pourront pas
excéder 10 % de |'actif net du Fonds.

- pour le solde du portefeuille, jusqu'a 30% maximum de |'actif net en produits de taux des marchés monétaires de la zone euro,
directement ou via des actions et/ou parts d'OPCVM/FIA.

Le Fonds peut étre exposé au risque de change jusgu'a 30 % de son actif net et est géré dans une fourchette de sensibilité aux taux
d'intérét de 1 a 7. Le Fonds peut étre investi a plus de 20 % de son actif net en parts ou actions d'OPCVM/FIA.

Le FCPE peut recourir aux contrats financiers (instruments dérivés) dans la limite d'engagement de 100% de l'actif net, a titre de
couverture et d'exposition, en vue de la réalisation de I'objectif de gestion.

Les revenus générés par le FCPE sont capitalisés.

ARIAL CNP ASSURANCES ou toute entreprise d'assurance partenaire de Natixis Interépargne peut demander tous les jours le rachat des
parts détenues a la demande des bénéficiaires du PER assurantiel. Les rachats sont executés sur la base de la valeur liquidative telle que
définie par le PER assurantiel et/ou dans la documentation contractuelle associée. Les bénéficiaires d’'un PER assurantiel sont invités a se
renseigner directement auprés d’ARIAL CNP ASSURANCES ou du gestionnaire de leur PER, sur les modalités de modification de leur
exposition via leur PER.

PROFIL DE RISQUE ET DE RENDEMENT

A risque plus faible A risque plus élevé

— -
- -

Rendement potentiellement plus faible Rendement potentiellement plus élevé

RN - ENERIENEE
L'indicateur de risque refléte |'exposition du FCPE aux marchés

obligataires de la zone Euro.

= |es données historiques, utilisées pour calculer le niveau de
risque, pourraient ne pas constituer une indication fiable du profil
de risque futur du FCPE.

= |a catégorie de risque associée au FCPE n’est pas garantie et
pourra évoluer dans le temps.

= La catégorie la plus faible ne signifie pas "sans risque".

Risques importants non pris en compte dans l'indicateur :

= Risque de crédit : le risque de crédit résulte du risque de
détérioration de la qualité d'un émetteur et/ou d'une émission, ce
qui peut entrainer une baisse de la valeur du titre. Il peut aussi
résulter d'un défaut de remboursement a I'échéance d'un
émetteur présent en portefeuille.

= Risque de contrepartie : le risque de contrepartie représente le
risque qu'une contrepartie avec laquelle le FCPE a conclu des
contrats gré a gré ne soit pas en mesure de faire face a ses
obligations envers le FCPE.




FRAIS

Les frais et commissions acquittés servent a couvrir les colts d'exploitation du FCPE y compris les colits de commercialisation et de
distribution de parts, ces frais réduisent la croissance potentielle des investissements.

Frais ponctuels prélevés avant ou aprés investissement Les frais maximum d'entrée ci-contre sont a votre charge ou pris en charge

- . ar votre entreprise selon le plan d'épargne retraite de votre entreprise.
Frais d'entrée 5,00% P P P parg P
Frais de sortie Néant Les frais COU.I'BI.'ItS ne comprennent pas :

——— - - — = |es commissions de surperformance.

Le pourcentage indiqué est le maximum pouvant étre prélevé ] ) )
sur votre capital avant que celui-ci ne soit investi. = |es frais d'intermédiation excepté dans le cas des frais d’entrée et/ou de
Dans certains cas, l'investisseur peut payer moins. sortie payés par le FCPE lorsqu'il achéte ou vend des parts d'un autre
L'investisseur peut obtenir de son conseil ou de son véhicule de gestion collective.
distributeur le montant effectif des frais d’entrée et de sortie.

Frais préleves par le FCPE sur le dernier exercice

Frais prélevés par le FCPE sous conditions de performances

Commission de
surperformance

* Compte tenu de la date de création de la part, seule une estimation des frais courants est mentionnée. Ce chiffre peut varier d’un exercice
a l'autre.

Pour plus d’information sur les frais, il est conseillé aux investisseurs de se reporter a la section « Frais de fonctionnement et
commissions » du réglement du FCPE, disponible auprés du gestionnaire du PER de votre entreprise ou sur simple demande
écrite aupres de la société de gestion.

PERFORMANCES PASSEES

= Année de création du FCPE : 1971.
= Année de création de la part A2 : 2020.
Compte tenu de la date de création de la part, il existe trop peu = Devise : Euro.
de données pour fournir aux investisseurs des indications utiles
sur les performances passees,

INFORMATIONS PRATIQUES

= Dépositaire : CACEIS Bank.

= Gestionnaire du PER: ARIAL CNP ASSURANCES ou toute entreprise d’assurance partenaire de Natixis Interépargne, en qualité de
gestionnaire du PER au sens de l'article L224-8 du Code monétaire et financier.

= Forme juridique : FCPE multi-entreprises.

= Le reglement du FCPE est disponible auprés de votre Entreprise, du gestionnaire du PER ou aupres de Natixis Investment Managers
International - 43 avenue Pierre Mendés France - 75648 Paris Cedex 13.

= Le rapport annuel et la valeur liquidative sont disponibles sur I'Espace Sécurisé Epargnants a l'adresse www.interepargne.natixis.com/
épargnants ou sur le site du TCCP désigné par votre entreprise ou auprés du gestionnaire du PER ou sur simple demande écrite aupres de
la société de gestion.

= Le prospectus, les rapports annuels et les derniers documents périodiques sont disponibles auprés de la société de gestion sur simple
demande écrite a : Natixis Investment Managers International, 43 avenue Pierre Mendes France - 75648 Paris Cedex 13 ou a |'adresse
électronique suivante : ClientServicingAM@natixis.com.

= Lieu et modalités d'obtention d’information sur les autres catégories de parts : toutes les informations concernant le FCPE peuvent étre
obtenues en s’adressant au gestionnaire du PER ou auprés de la société de gestion : Natixis Investment Managers International — 43
avenue Pierre Mendés France - 75648 Paris Cedex 13.

= Fiscalité : selon le type de versement et les options prises a la souscription, outre les prélévements sociaux sur les plus-values, le capital
constitué peut étre soumis a impot sur le revenu (ou au prélévement forfaitaire unique) lors du rachat. Il est conseillé a I'investisseur de
se renseigner a ce sujet auprés du gestionnaire du PER.

= Le Conseil de surveillance est composé, pour chaque entreprise ou groupe d'entreprises, de deux membres :
- un membre salarié porteur de parts représentant les porteurs de parts salariés et anciens salariés de chaque entreprise ou groupe
d'entreprises, élu directement par les porteurs de parts, ou désigné par le comité social et économique de celle-ci ou par les représentants
des diverses organisations syndicales et ce, conformément aux dispositions des accords de participation et/ou des réglements des plans
d'épargne en vigueur dans ladite entreprise ou ledit groupe d'entreprises,
- et un membre représentant chaque entreprise ou groupe d'entreprises, désigné par la direction de chague entreprise ou groupe
d'entreprises.

= |lorsque le Plan donne lieu a l'adhésion a un contrat d'assurance de groupe, les titulaires du plan sont représentés au Conseil de
Surveillance du FCPE en lieu et place de I'entreprise d'assurance porteuse des parts.

= La Société de Gestion exerce les droits de vote attachés aux valeurs inscrites a I'actif du FCPE et décide de I'apport des titres a I’'exception
des titres de I'Entreprise ou de toute entreprise qui lui est liée dans les conditions prévues a I'article L. 3344-1 du Code du travail.

= [a responsabilité de Natixis Investment Managers International ne peut étre engagée que sur la base de déclarations contenues dans le
présent document qui serajent trompeuses, inexactes ou non cohérentes avec les parties correspondantes du prospectus de ce FCPE.

Ce FCPE est agréé en France et réglementé par I'Autorité des Marchés Financiers (AMF).

Natixis Investment Managers International est agréée en France et réglementée par I'AMF.
Les informations clés pour l'investisseur ici fournies sont exactes et a jour au 30 novembre 2021,




Informations clés pour l'investisseur

Ce document fournit des informations essentielles aux investisseurs de ce FCPE. Il ne s‘agit
pas dun document promotionnel. Les informations qu'l contient vous sont fournies N A I IX I S
conformément a une obligation légale, afin de vous aider a comprendre en quoi consiste un INVESTMENT MANAGERS

investissement dans ce FCPE et guels risques y sont associés. Il vous est conseillé de le lire
pour décider en connaissance de cause d’investir ou non.

AVENIR OBLIGATAIRE

Fonds Commun de Placement d’Entreprise (FCPE)
Code ISIN : FRO01400DDC3

Part Assureur AO
FIA de droit frangais
Société de Gestion : Natixis Investment Managers International (Groupe BPCE)

OBJECTIFS ET POLITIQUE D'INVESTISSEMENT

= |Le FCPE est classé : Obligations et autres titres de créance internationaux.

= L'objectif de gestion du FCPE est de surperformer sur le long terme son indicateur de référence composite : 60% FTSE MTS Euro ZO GV BD
3-5Y Euro + 20% Bloomberg Euro Aggregate Corporate Total Return Index Value Unhedged EUR + 5% BofA Merrill Lynch Euro High Yield
BB-B Rated Constrained TR (euro hedged) + 10% JPM GBI (Global Bond Index) Global + 5% JPM EMBI (Emerging Markets Bond Index)
Global Diversified. Les définitions de ces indices sont disponibles dans le réglement du FCPE. La durée de placement recommandée est d'au
minimum 3 ans. Cette durée ne tient pas compte de la durée |légale de blocage des avoirs.

= La politique d'investissement du FCPE consiste a déterminer des allocations d'actif en trois étapes : une allocation stratégique définie en
fonction des analyses économiques générales, une allocation tactique cherchant les opportunités de marché puis un choix de titres de
créance privilégiant les meilleurs rendements/risque, selon I'estimation du gérant.

= Le Fonds est investi a hauteur de :
- 70% au moins de son actif net en obligations et autres titres de créances (obligations a taux fixes, variables, indexés (indexés sur
l'inflation...), et/ou convertibles (y compris les obligations convertibles contingentes) pour un maximum de 10% de son actif net),
directement ou via des actions et/ou parts d'OPCVM/FIA. Le Fonds est investi en obligations internationales jusqu'a 20% maximum de son
actif net dont des obligations des pays émergents jusqu'a 10% maximum de son actif net. Le Fonds est investi entre 20% et 100% en
instruments financiers de taux émis par des Souverains et/ou assimilés et entre 0% et 40% en instruments financiers de taux émis par des
Corporates. En ce gui concerne l'allocation des différents instruments financiers de taux susvisés, il n'existe pas de clé de répartition
prédéterminée. L'allocation dépend essentiellement de facteurs macroéconomiques et de facteurs techniques, tout en veillant a une
diversification minimale des risques sous-jacents (taux, inflation,...).
La Société de Gestion s'appuie, pour |'évaluation du risque de crédit, sur ses équipes et sa propre méthodologie. En plus de cette
évaluation, la Société de Gestion prévoit que les investissements dans des émissions dont la notation est inférieure a BBB-/ Baa3 (source
S&P, Fitch ratings ou Moody's) ou une notation équivalente selon I'analyse de la Société de Gestion sont autorisés mais ne pourront pas
excéder 10 % de I'actif net du Fonds.
- pour le solde du portefeuille, jusqu'a 30% maximum de l'actif net en produits de taux des marchés monétaires de la zone euro,
directement ou via des actions et/ou parts d'OPCVM/FIA.
Le Fonds peut étre exposé au risque de change jusqu'a 30 % de son actif net et est géré dans une fourchette de sensibilité aux taux
d'intérét de 1 & 7. Le Fonds peut étre investi a plus de 20 % de son actif net en parts ou actions d'OPCVM/FIA.

= Le FCPE peut recourir aux contrats financiers (instruments dérivés) dans la limite d'engagement de 100% de l'actif net, a titre de
couverture et d'exposition, en vue de la réalisation de I'objectif de gestion.

= Les revenus générés par le FCPE sont capitalisés.

= ARIAL CNP ASSURANCES ou toute entreprise d'assurance partenaire de Natixis Interépargne peut demander tous les jours le rachat des
parts détenues a la demande des bénéficiaires du PER assurantiel. Les rachats sont exécutés sur la base de la valeur liquidative telle que
définie par le PER assurantiel et/ou dans la documentation contractuelle associée. Les bénéficiaires d’'un PER assurantiel sont invités a se
renseigner directement auprés d’ARIAL CNP ASSURANCES ou du gestionnaire de leur PER, sur les modalités de modification de leur
exposition via leur PER.

PROFIL DE RISQUE ET DE RENDEMENT

A risque plus faible Arisque plus élevé  Risques importants non pris en compte dans l'indicateur :
- > = Risque de crédit : le risque de crédit résulte du risque de
Rendement potentiellement plus faible Rendement potentiellement plus élevé détérioration de la qualité d'un émetteur et/ou d'une émission, ce
qui peut entrainer une baisse de la valeur du titre. Il peut aussi
‘ 1 ‘ 2 - a4 ‘ 5 ‘ 6 ‘ 7 ‘ résulter d'un défaut de remboursement a I'échéance d'un
émetteur présent en portefeuille.

= Risque de contrepartie : le risque de contrepartie représente le
risque qu'une contrepartie avec laquelle le FCPE a conclu des
contrats gré a gré ne soit pas en mesure de faire face a ses
obligations envers le FCPE.

L'indicateur de risque refléte I'exposition du FCPE aux marchés

obligataires de |la zone Euro.

= Les données historiques, utilisées pour calculer le niveau de
risque, pourraient ne pas constituer une indication fiable du profil
de risque futur du FCPE.

= La catégorie de risque associée au FCPE n’est pas garantie et
pourra évoluer dans le temps.

= La catégorie la plus faible ne signifie pas "sans risque".




FRAIS

Les frais et commissions acquittés servent & couvrir les colts d’exploitation du FCPE y compris les colts de commercialisation et de
distribution de parts, ces frais réduisent la croissance potentielle des investissements.

Frais ponctuels prélevés avant ou aprés investissement Les frais maximum d'entrée ci-contre sont a votre charge ou pris en charge

— . par votre entreprise selon I'accord de participation et/ou le réglement du plan
0,
Frais d'entree 3,00% d'épargne salariale de votre entreprise.
Frais de sortie Néant

Le pourcentage indiqué est le maximum pouvant étre prélevé
sur votre capital avant que celui-ci ne soit investi.

Les frais courants ne comprennent pas :
= |es commissions de surperformance.

Dans certains cas, l'investisseur peut payer moins. = |es frais d'intermédiation excepté dans le cas des frais d'entrée et/ou de
L'investisseur peut obtenir de son conseil ou de son sortie payés par le FCPE lorsqu’il achéte ou vend des parts d'un autre
distributeur le montant effectif des frais d’entrée et de sortie. véhicule de gestion collective.

Frais prélevés par le FCPE sur le dernier exercice

Frais prélevés par le FCPE sous conditions de performances

Commission de
surperformance

* Compte tenu de la date de création de la part, seule une estimation des frais courants est mentionnée. Ce chiffre peut varier d'un exercice
a 'autre.

Pour plus d’information sur les frais, il est conseillé aux investisseurs de se reporter a la section « Frais de fonctionnement et
commissions » du réglement du FCPE, disponible auprés du gestionnaire du PER de votre entreprise ou sur simple demande
écrite auprés de la société de gestion.

PERFORMANCES PASSEES

= Année de création du FCPE : 1971.
= Année de création de la part AO : 2022.

Compte tenu de la date de création de la part, il existe trop peu = Devise : EUR.
de données pour fournir aux investisseurs des indications utiles
sur les performances passées.

INFORMATIONS PRATIQUES

= Dépositaire : CACEIS Bank.

= Gestionnaire du PER: ARIAL CNP ASSURANCES ou toute entreprise d’assurance partenaire de Natixis Interépargne, en qualité de
gestionnaire du PER au sens de l'article L224-8 du Code monétaire et financier.

= Forme juridique : FCPE Multi-Entreprises.

= Le réglement du FCPE est disponible auprés de votre Entreprise, du gestionnaire du PER ou auprés de Natixis Investment Managers
International — 43 avenue Pierre Mendeés France - 75648 Paris Cedex 13.

= Le rapport annuel et la valeur liquidative sont disponibles sur I'Espace Sécurisé Epargnants a |'adresse www.interepargne.natixis.com/
épargnants ou sur le site du TCCP désigné par votre entreprise ou auprés du gestionnaire du PER ou sur simple demande écrite auprés de
la société de gestion.

= Le prospectus, les rapports annuels et les derniers documents périodiques sont disponibles auprés de la société de gestion sur simple
demande écrite a : Natixis Investment Managers International, 43 avenue Pierre Mendés France - 75648 Paris Cedex 13 ou a l'adresse
électronique suivante : ClientServicingAM@natixis.com.

= Lieu et modalités d’obtention d’information sur les autres catégories de parts : toutes les informations concernant le FCPE peuvent étre
obtenues en s’adressant au gestionnaire du PER ou auprés de la société de gestion : Natixis Investment Managers International - 43
avenue Pierre Mendes France - 75648 Paris Cedex 13.

= Fiscalité : selon le type de versement et les options prises a la souscription, outre les prélevements sociaux sur les plus-values, le capital
constitué peut étre soumis a impot sur le revenu (ou au prélevement forfaitaire unigue) lors du rachat. Il est conseillé a I'investisseur de se
renseigner a ce sujet auprés du Gestionnaire du PER.

= Le Conseil de surveillance est composé, pour chaque entreprise ou groupe d'entreprises, de deux membres :
- un membre salarié porteur de parts représentant les porteurs de parts salariés et anciens salariés de chaque entreprise ou groupe
d'entreprises, €lu directement par les porteurs de parts, ou désigné par le comité social et économique de celle-ci ou par les représentants
des diverses organisations syndicales et ce, conformément aux dispositions des accords de participation et/ou des réglements des plans
d'épargne en vigueur dans ladite entreprise ou ledit groupe d'entreprises,
- et un membre représentant chaque entreprise ou groupe d'entreprises, désigné par la direction de chaque entreprise ou groupe
d'entreprises.

= Lorsque le Plan donne lieu a l'adhésion a un contrat d'assurance de groupe, les titulaires du plan sont représentés au Conseil de
Surveillance du FCPE en lieu et place de I'entreprise d'assurance porteuse des parts.

= La Société de Gestion exerce les droits de vote attachés aux valeurs inscrites a I'actif du FCPE et décide de I'apport des titres a I'exception
des titres de I'Entreprise ou de toute entreprise qui lui est liée dans les conditions prévues a l'article L. 3344-1 du Code du travail.

= [a responsabilité de Natixis Investment Managers International ne peut étre engagée que sur la base de déclarations contenues dans le
présent document qui seraient trompeuses, inexactes ou non cohérentes avec les parties correspondantes du prospectus de ce FCPE.

Ce FCPE est agréé en France et réglementé par I'Autorité des Marchés Financiers (AMF).
Natixis Investment Managers International est agréée en France et réglementée par I'AMF.

Les informations clés pour I'investisseur ici fournies sont exactes et a jour au 14 novembre 2022.




- r - -
Informations cles pour l'investisseur PNATIXIS
Ce document fournit des informations essentielles aux investisseurs de ce FCPE. Il ne s‘agit
pas d'un document promotionnel. Les informations qu'l contient vous sont fournies
conformément a une obligation légale, afin de vous aider a comprendre en quoi consiste un
investissement dans ce FCPE et quels risques y sont associés. Il vous est conseillé de le lire
pour décider en connaissance de cause d’investir ou non.

AVENIR OBLIGATAIRE

INVESTMENT MANAGERS

Fonds Commun de Placement d’Entreprise (FCPE)

Code AMF : 990000110079
Part 12
FIA de droit frangais

Société de Gestion : Natixis Investment Managers International (Groupe BPCE)

OBJECTIFS ET POLITIQUE D'INVESTISSEMENT

= |Le FCPE est classé : Obligations et autres titres de créance internationaux.

= |'objectif de gestion du FCPE est de surperformer sur le long terme son indicateur de référence composite : 60% FTSE MTS Euro ZO
GV BD 3-5Y Euro + 20% Bloomberg Euro Aggregate Corporate Total Return Index Value Unhedged EUR + 5% BofA Merrill Lynch
Euro High Yield BB-B Rated Constrained TR (euro hedged) + 10% JPM GBI (Global Bond Index) Global + 5% JPM EMBI (Emerging
Markets Bond Index) Global Diversified. Les définitions de ces indices sont disponibles dans le réglement du FCPE. La durée de
placement recommandée est d'au minimum 3 ans. Cette durée ne tient pas compte de la durée légale de blocage des avoirs.

= La politique d'investissement du FCPE consiste a déterminer des allocations d'actif en trois étapes : une allocation stratégique définie
en fonction des analyses économiques générales, une allocation tactique cherchant les opportunités de marché puis un choix de titres
de créance privilégiant les meilleurs rendements/risque, selon |'estimation du gérant.

= Le Fonds est investi a hauteur de :
- 70% au moins de son actif net en obligations et autres titres de créances (obligations a taux fixes, variables, indexés (indexés sur
I'inflation...), et/ou convertibles (y compris les obligations convertibles contingentes) pour un maximum de 10% de son actif net),
directement ou via des actions et/ou parts d'OPCVM/FIA. Le Fonds est investi en obligations internationales jusqu'a 20% maximum
de son actif net dont des obligations des pays émergents jusqu'a 10% maximum de son actif net. Le Fonds est investi entre 20% et
100% en instruments financiers de taux émis par des Souverains et/ou assimilés et entre 0% et 40% en instruments financiers de
taux émis par des Corporates. En ce qui concerne |'allocation des différents instruments financiers de taux susvisés, il n'existe pas de
clé de répartition prédéterminée. L'allocation dépend essentiellement de facteurs macroéconomiques et de facteurs techniques, tout
en veillant a une diversification minimale des risques sous-jacents (taux, inflation,...).
La Société de Gestion s'appuie, pour I'évaluation du risque de crédit, sur ses équipes et sa propre méthodologie. En plus de cette
évaluation, la Société de Gestion prévoit que les investissements dans des émissions dont la notation est inférieure a BBB-/ Baa3
(source S&P, Fitch ratings ou Moody's) ou une notation équivalente selon I'analyse de la Société de Gestion sont autorisés mais ne
pourront pas excéder 10 % de I'actif net du Fonds.
- pour le solde du portefeuille, jusqu'a 30% maximum de |'actif net en produits de taux des marchés monétaires de la zone euro,
directement ou via des actions et/ou parts d'OPCVM/FIA.
Le Fonds peut étre exposé au risque de change jusqu'a 30 % de son actif net et est géré dans une fourchette de sensibilité aux taux
d'intérét de 1 a 7. Le Fonds peut étre investi a plus de 20 % de son actif net en parts ou actions d'OPCVM/FIA.

= Le FCPE peut recourir aux contrats financiers (instruments dérivés) dans la limite d'engagement de 100% de l'actif net, a titre de
couverture et d'exposition, en vue de la réalisation de I'objectif de gestion.

= Les revenus générés par le FCPE sont capitalisés.

» L'investisseur peut demander le rachat de ses parts tous les jours. Les demandes de rachat sont exécutées quotidiennement selon les
conditions prévues par le réglement du FCPE.

PROFIL DE RISQUE ET DE RENDEMENT

A risque plus faible Arisque plus élevé  Risques importants non pris en compte dans l'indicateur :
- > = Risque de crédit : le risque de crédit résulte du risque de
Rendement potentiellement plus faible Rendement potentiellement plus élevé détérioration de la qualité d'un émetteur et/ou d'une émission,
ce qui peut entrainer une baisse de la valeur du titre. Il peut
1 ‘ 2 - a4 ‘ 5 ‘ 6 ‘ 7 ‘ aussi résulter d'un défaut de remboursement a I'échéance d'un
émetteur présent en portefeuille.
L'indicateur de risque refléte I'exposition du FCPE aux marchés * Risque de contrepartie : le risque de contrepartie

représente le risque gu'une contrepartie avec laquelle le FCPE
a conclu des contrats gré a gré ne soit pas en mesure de faire
face a ses obligations envers le FCPE.

obligataires internationaux.

= |Les données historiques, utilisées pour calculer le niveau de
risque, pourraient ne pas constituer une indication fiable du
profil de risque futur du FCPE.

= La catégorie de risque associée au FCPE n’est pas garantie et
pourra évoluer dans le temps.

= La catégorie la plus faible ne signifie pas "sans risque".




FRAIS

Les frais et commissions acquittés servent a couvrir les colts d’exploitation du FCPE y compris les colits de commercialisation et de
distribution de parts, ces frais réduisent la croissance potentielle des investissements.

. I . ) . . i i ' 5 i- = i
Frais ponctuels prélevés avant ou aprés investissement Les frais maximum d'entrée ci-contre sont a votre charge ou pris en

e . o charge par votre entreprise selon l'accord de participation et/ou le
Frais d'entrée 5,00% réglement du plan d'épargne salariale de votre entreprise.

Frais de sortie Néant

Le pourcentage indiqué est le maximum pouvant étre préleve
sur votre capital avant que celui-ci ne soit investi.

Les frais courants ne comprennent pas :
= |es commissions de surperformance.

Dans certains cas, l'investisseur peut payer moins. = les frais d'intermédiation excepté dans le cas des frais d’entrée et/ou
L'investisseur peut obtenir de son conseil ou de son de sortie payés par le FCPE lorsqu‘il achéte ou vend des parts d‘un
distributeur le montant effectif des frais d'entrée et de sortie. autre véhicule de gestion collective.

Frais prélevés par le FCPE sur le dernier exercice » les frais pris en charge par votre entreprise.

Frais prelevés par le FCPE sous conditions de performances

Commission de
surperformance

* Compte tenu de la date de création de la part, seule une estimation des frais courants est mentionnée. Ce chiffre peut varier d’un
exercice a l'autre.

Pour plus d’information sur les frais, il est conseillé a I'investisseur de se reporter a la section « Frais de fonctionnement
et commissions » du réglement du FCPE, disponible auprés de votre entreprise ou sur simple demande écrite auprés de
la société de gestion.

PERFORMANCES PASSEES

= Année de création du FCPE : 1971.
= Année de création de la part 12 ; 2012,

Compte tenu de la date de création de la part, il existe trop peu = Devise : Euro.
de données pour fournir aux investisseurs des indications utiles
sur les performances passées.

INFORMATIONS PRATIQUES

= Dépositaire : CACEIS Bank.
= Teneur de comptes conservateur de parts : NATIXIS INTEREPARGNE, ou tout autre TCCP désigné par votre entreprise.
= Forme juridique : FCPE multi-entreprises.

= Le réglement du FCPE est disponible auprés de votre Entreprise ou auprés de Natixis Investment Managers International - 43 avenue
Pierre Mendés France - 75648 Paris Cedex 13.

= Le rapport annuel et la valeur liquidative sont disponibles sur I'Espace Sécurisé Epargnants a I'adresse www.interepargne.natixis.com/
epargnants ou sur le site du TCCP désigné par votre entreprise ou sur simple demande écrite auprés de la société de gestion.

= Fiscalité : Les produits réinvestis et indisponibles ainsi que les gains nets du FCPE étant réalisés dans le cadre d'un plan d'épargne
sont exonérés d'impdt sur le revenu. Seuls les préléevements sociaux sont redevables selon les dispositions de la réglementation
fiscale francaise.

= Le Conseil de surveillance est composé, pour chaque entreprise ou groupe d'entreprises, de deux membres :

- un membre salarié porteur de parts représentant les porteurs de parts salariés et anciens salariés de chague entreprise ou groupe
d'entreprises, élu directement par les porteurs de parts, ou désigné par le comité social et économique de celle-ci ou par les
représentants des diverses organisations syndicales et ce, conformément aux dispositions des accords de participation et/ou des
réglements des plans d'épargne en vigueur dans ladite entreprise ou ledit groupe d'entreprises,

- et un membre représentant chaque entreprise ou groupe d'entreprises, désigné par la direction de chaque entreprise ou groupe
d'entreprises.

= La Societé de Gestion exerce les droits de vote attaches aux valeurs inscrites a l'actif du FCPE et décide de l'apport des titres a
I'exception des titres de I'Entreprise ou de toute entreprise qui lui est liée dans les conditions prévues a |'article L. 3344-1 du Code du
travail.

= [ a responsabilité de Natixis Investment Managers International ne peut étre engagée que sur la base de déclarations contenues dans

le présent document qui seraient trompeuses, inexactes ou non cohérentes avec les parties correspondantes du prospectus de ce
FCPE.

Ce FCPE est agréé en France et réglementé par I'Autorité des Marchés Financiers (AMF).

Natixis Investment Managers International est agréée en France et réglementée par I’AMF.
Les informations clés pour l'investisseur ici fournies sont exactes et a jour au 30 novembre 2021.




Informations clés pour l'investisseur

Ce document fournit des informations essentielles aux investisseurs de ce FCPE. Il ne s‘agit pas ’ g
d‘un document promotionnel. Les informations qu'il contient vous sont fournies conformément a NA I I X I S
une obligation légale, afin de vous aider a comprendre en quoi consiste un investissement dans INVESTMENT MANAGERS

ce FCPE et quels risques y sont associés. Il vous est conseillé de le lire pour décider en
connaissance de cause d’investir ou non.

AVENIR OBLIGATAIRE

Fonds Commun de Placement d’Entreprise (FCPE)
Code AMF : 990000051339

Part I
FIA de droit frangais
Société de Gestion : Natixis Investment Managers International (Groupe BPCE)

OBJECTIFS ET POLITIQUE D'INVESTISSEMENT

Le FCPE est classé : Obligations et autres titres de créance internationaux.

L'objectif de gestion du FCPE est de surperformer sur le long terme son indicateur de référence composite : 60% FTSE MTS Euro ZO GV BD
3-5Y Euro + 20% Bloomberg Euro Aggregate Corporate Total Return Index Value Unhedged EUR + 5% BofA Merrill Lynch Euro High Yield
BB-B Rated Constrained TR (euro hedged) + 10% JPM GBI (Global Bond Index) Global + 5% JPM EMBI (Emerging Markets Bond Index)
Global Diversified. Les définitions de ces indices sont disponibles dans le réglement du FCPE. La durée de placement recommandée est d'au
minimum 3 ans. Cette durée ne tient pas compte de la durée légale de blocage des avoirs.

La politique d'investissement du FCPE consiste a déterminer des allocations d'actif en trois étapes : une allocation stratégique définie en
fonction des analyses économiques générales, une allocation tactique cherchant les opportunités de marché puis un choix de titres de
créance privilégiant les meilleurs rendements/risque, selon I'estimation du gérant.

Le Fonds est investi a hauteur de :

- 70% au moins de son actif net en obligations et autres titres de créances (obligations a taux fixes, variables, indexés (indexés sur
l'inflation...), et/ou convertibles (y compris les obligations convertibles contingentes) pour un maximum de 10% de son actif net),
directement ou via des actions et/ou parts d'OPCVM/FIA. Le Fonds est investi en obligations internationales jusqu'a 20% maximum de son
actif net dont des obligations des pays émergents jusqu'a 10% maximum de son actif net. Le Fonds est investi entre 20% et 100% en
instruments financiers de taux émis par des Souverains et/ou assimilés et entre 0% et 40% en instruments financiers de taux émis par des
Corporates. En ce qui concerne l'allocation des différents instruments financiers de taux susvisés, il n'existe pas de clé de répartition
prédéterminée. L'allocation dépend essentiellement de facteurs macroéconomiques et de facteurs techniques, tout en veillant a une
diversification minimale des risques sous-jacents (taux, inflation,...).

La Société de Gestion s'appuie, pour I'évaluation du risque de crédit, sur ses équipes et sa propre méthodologie. En plus de cette
évaluation, la Société de Gestion prévoit que les investissements dans des émissions dont la notation est inférieure & BBB-/ Baa3 (source
S&P, Fitch ratings ou Moody's) ou une notation équivalente selon I'analyse de la Société de Gestion sont autorisés mais ne pourront pas
excéder 10 % de I'actif net du Fonds.

- pour le solde du portefeuille, jusqu'a 30% maximum de l'actif net en produits de taux des marchés monétaires de la zone euro,
directement ou via des actions et/ou parts d'OPCVM/FIA.

Le Fonds peut étre exposé au risque de change jusqu'a 30 % de son actif net et est géré dans une fourchette de sensibilité aux taux
d'intérét de 1 a 7. Le Fonds peut étre investi a plus de 20 % de son actif net en parts ou actions d'OPCVM/FIA.

Le FCPE peut recourir aux contrats financiers (instruments dérivés) dans la limite d'engagement de 100% de [l'actif net, a titre de
couverture et d'exposition, en vue de la réalisation de I'objectif de gestion.

Les revenus générés par le FCPE sont capitalisés.

L'investisseur peut demander le rachat de ses parts tous les jours. Les demandes de rachat sont exécutées guotidiennement selon les
conditions prévues par le réglement du FCPE.

PROFIL DE RISQUE ET DE RENDEMENT

A risque plus faible Arisque plus élevé  Risques importants non pris en compte dans l'indicateur :
- > = Risque de crédit : le risque de crédit résulte du risque de
Rendement potentiellement plus faible Rendement potentiellement plus élevé détérioration de la qualité d'un émetteur et/ou d'une émission, ce
gui peut entrainer une baisse de la valeur du titre. Il peut aussi
1 2 - 4 5 6 7 résulter d'un défaut de remboursement a I'échéance d'un

émetteur présent en portefeuille.

Uindicateur de risque refléte I'exposition du FCPE aux marchés = Risque de contrepartie : le risque de contrepartie représente le

obligataires de la zone Euro risque qu'une contrepartie avec laquelle le FCPE a conclu des
, S o . contrats gré a gré ne soit pas en mesure de faire face a ses

L_es données _hlstorlques, ut|||f3ees pour cglcqler !e niveau dfe obligations envers le FCPE.

risque, pourraient ne pas constituer une indication fiable du profil

de risque futur du FCPE.

La catégorie de risque associée au FCPE n’est pas garantie et
pourra évoluer dans le temps.

= La catégorie la plus faible ne signifie pas "sans risque".




FRAIS

Les frais et commissions acquittés servent a couvrir les colts d’exploitation du FCPE y compris les colts de commercialisation et de
distribution de parts, ces frais réduisent la croissance potentielle des investissements.

Frais ponctuels prélevés avant ou aprés investissement Les frais maximum d'entrée ci-contre sont a votre charge ou pris en charge
T " par votre entreprise selon I'accord de participation et/ou le réglement du plan
Frais d'entree 5,00% s ; :
d'épargne salariale de votre entreprise.

Frais de sortie Neant Les frais courants sont fondés sur les chiffres de I'exercice précédent clos en
Le pourcentage indiqué est le maximum pouvant étre prélevé| décembre 2021. Ce chiffre peut varier d'un exercice a l'autre.

sur votre capital avant que celui-ci ne soit investi. .
Dans certains cas, l'investisseur peut payer moins. Les frais courants ne comprennent pas :

Linvestisseur peut obtenir de son conseil ou de son| ™= lescommissions de surperformance.

distributeur le montant effectif des frais d'entrée et de sortie. » les frais d'intermédiation excepté dans le cas des frais d’entrée et/ou de
Frais prélevés par le FCPE sur le dernier exercice sortie payés par le FCPE lorsqu’il achéte ou vend des parts d'un autre

0,73% véhicule de gestion collective.

Frais prélevés par le FCPE sous conditions de performances

Commission de
surperformance

Pour plus d’information sur les frais, il est conseillé a I'investisseur de se reporter a la section « Frais de fonctionnement et
commissions » du réglement du FCPE, disponible auprés de votre entreprise ou sur simple demande écrite auprés de la société
de gestion.

PERFORMANCES PASSEES

< A - g ~ = Les indices de référence sont calculés dividendes nets /
coupons réinvestis.
10% 4, 87 = |e diagramme des performances affiché ne constitue pas une
56 59 indication fiable des performances futures.
5% 25 s ,, 27 S 36 ., = Les performances annuelles sont calculées aprés déduction
1o 14 g 11 13 02 I des frais prélevés par le FCPE.
0% . " = Année de création du FCPE : 1971.
1.8 Thet - - -
S04 = Année de création de la part I : 1975.
- L]
= Devise : Euro.
-10%
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021
I rcPE Indice de référence

A*: Elargissement de |'univers d'investissement aux seuls marchés de taux des états
de la zone Euro a partir du 28/08/2007

B*: Les performances affichées, avant le 26 février 2016, ont été réalisées dans des
circonstances qui ne sont plus d'actualité suite aux changements d'indicateur de
référence et de politique d'investissement du FCPE intervenus a cette date.

INFORMATIONS PRATIQUES

= Dépositaire : CACEIS Bank.
= Teneur de comptes conservateur de parts : NATIXIS INTEREPARGNE, ou tout autre TCCP désigné par votre entreprise.
= Forme juridique : FCPE multi-entreprises.

= Le réglement du FCPE est disponible auprés de votre Entreprise ou auprés de Natixis Investment Managers International - 43 avenue
Pierre Mendeés France - 75648 Paris Cedex 13.

= Le rapport annuel et la valeur liquidative sont disponibles sur I'Espace Sécurisé Epargnants a I'adresse www.interepargne.natixis.com/
epargnants ou sur le site du TCCP désigné par votre entreprise ou sur simple demande écrite auprés de la société de gestion.

= Fiscalité : Les produits réinvestis et indisponibles ainsi que les gains nets du FCPE étant réalisés dans le cadre d'un plan d'épargne sont
exonérés d'impét sur le revenu. Seuls les prélévements sociaux sont redevables selon les dispositions de la réglementation fiscale frangaise.

= Le Conseil de surveillance est composé, pour chaque entreprise ou groupe d'entreprises, de deux membres :
- un membre salarié porteur de parts représentant les porteurs de parts salariés et anciens salariés de chaque entreprise ou groupe
d'entreprises, élu directement par les porteurs de parts, ou désigné par le comité social et économique de celle-ci ou par les représentants
des diverses organisations syndicales et ce, conformément aux dispositions des accords de participation et/ou des réglements des plans
d'épargne en vigueur dans ladite entreprise ou ledit groupe d'entreprises,
- et un membre représentant chague entreprise ou groupe d'entreprises, désigné par la direction de chaque entreprise ou groupe
d'entreprises.

= La Société de Gestion exerce les droits de vote attachés aux valeurs inscrites a I'actif du FCPE et décide de I'apport des titres a I'exception
des titres de I'Entreprise ou de toute entreprise qui lui est liée dans les conditions prévues a l'article L. 3344-1 du Code du travail.

= [ a responsabilité de Natixis Investment Managers International ne peut étre engagée que sur la base de déclarations contenues dans le
présent document qui seraient trompeuses, inexactes ou non cohérentes avec les parties correspondantes du prospectus de ce FCPE.

Ce FCPE est agréé en France et réglementé par I'Autorité des Marchés Financiers (AMF).

Natixis Investment Managers International est agréée en France et réglementée par I'AMF.
Les informations clés pour l'investisseur ici fournies sont exactes et & jour au 18 février 2022.
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AVENIR OBLIGATAIRE

Ehs

30 décembre 2022

Article™

g

Investi en produits de taux, ce Fonds a pour objectif de surperformer sur le long terme son indicateur de référence.

FCPE N°8085

CHIFFRES CLES
Actif total du fonds (en millions d' €) : 131.19
Valeur liguidative en € ; Part | 70.68679

DUREE DE PLACEMENT RECOMMANDEE(2)

3 ans au moins

INDICATEUR DE RISQUE ET DE RENDEMENT

INDICATEUR DE REFERENCE(1)

60% FTSE MTS Euro Z0 GV BD 3-5 Y Euro + 20% Bloomberg
Euro Aggregate Corporate Total Return Index Value
Unhedged EUR + 10% JPM GBI + 5% ICE BofAML Euro High
Yield BB-B Rated Constrained TR (eurc hedged) + 5% JPM
EMBI Global Diversified

CARACTERISTIQUES
Date d'agrément 28/12/1971
Devise du fonds EUR
Type de fonds FCPE
Valorisation Quotidienne

CACEIS Bank

MATIXIS INVESTMENT
MAMAGERS INTERNATIONAL
Obligations et autres titres de
créances internationaux

Dépositaire
Société de gestion

Classification AMF

PRINCIPAUX RISQUES(3):

Le fonds est exposé aux risques de perte en capital /
taux / credit / titres spéculatifs / pays émergents /
change / contrepartie / titrisation / obligations
convertibles contingentes / durabilité

FRAIS COURANTS: 0.73%

REPARTITION DES INVESTISSEME

W Chligations Eura Etats 55.00%
W Obligations Hors Eura 5.50%:
W Civers 0.00%

O Oblig. Euro Aggr. & Credit. 9.24%
@ Monétaire & Liquidités 3.68%
W Autres Obl. Euro 26.57%

PERFORMANCES ET INDICATEURS DE RISQUE

Durée 1 mois Depuis le 1an 3 ans 5 ans 10 ans
Depuis le 30/11/2022 | 31/12/2021 | 31/12/2021 | 31/12/2019 | 29/12/2017 | 31/12/2012

1.61% 9.75% -9.75% -10.59% -8.55% 3.09%

deateurde 1.75% 11.70% 11.70% 10.91% -8.56% 4559

2 nce 0.14% 1.95% 1.95% 0.33% 0.07% -1.47%

NS NS NS -3.66% 1.97% 0.30%

NS NS NS -3.78% -1.77% 0.45%

NS NS NS 0.12% 0.00% -0.14%

volatilité du FCPE NS NS 4.32% 467% 3.54% 2.86%

olatilité de lindice de référence NS NS 5.29% 4.47% 3.27% 2.72%

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. Les frais sont inclus dans les performances, ainsi les
perfarmances affichées sont nettes de frais de gestion.

EVOLUTION DE LA PERFORMANCE (base 100)

L
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——FCPE Indicateur de référence

(*) En raison d'un changement de gestion intervenu le 26/02/2016 les performances antérieures a cette date ne reflétent plus 'orientation de
gestion actuelle du FCPE.

PERFORMANCES CALENDAIRES

2021 2020 2019 2018 2017 2016 2015 2014 2013 2012

-1.22% | 0.30% | 4.93% | -1.78% | 1.70% | 2.09% | 1.04% | 563% | 2.33% | B.16%
S1.29% | 2.21% | 3.61% | -0.92% | 1.33% | 268% | 1.39% | 593% | 2.32% | B.66%
0.07% | -1.91% | 0.53% | -0.85% | -0.23% | -0.60% | -0.34% | -0.30% | 0.01% | -0.49%

Principales lignes (hors OPCVM monétaire)

FROD11314798 OSTRUM SRI OBLI EURO 3-5 ANS | 34.77%
LUZ069380306 0SSIAM EUR GOV BD 3-5Y CBM RD 11.95%
LU0690964092 XTRACKERS Il GLOBAL GOVT BD ET 10.91%
IECOBTFZS681 ISHARES EUR GOVT BOND 3-5YR UCITS ETF 8.28%
FROD11003664 OSTRUM SRI CREDIT EURO | 571%
LU1727223932 OSTRUM EURO HIGH INC-NTAEUR 5.04%
FROD11350677 OSTRUM ISR OBLI CROSSOVER | 5.00%
LU2167020347 MIR EUR GREEN SUST CORP BD FD S| EUR CAP 496%
LUT117700184 OSTRUM EURO CREDIT SI A EUR CAP 4.720%
LU0980584436 LS EMG MKT CORP BD H TA EUR 3D 2.60%
TOTAL 93.41%

(1) Voir glossaire en derniére page

(2) Cette durée ne tient pas compte de la durée d'indisponibilité des avoirs

(3) Pour plus de détails sur les risques, veuillez consulter la documentation juridique du fonds
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COMMENTAIRE DE GESTION

En decembre, les bangues centrales americaine et europeenne ont réitére leur engagement a lutter sans relache contre une inflation élevée et
durable, en poursuivant le resserrement monétaire malgré la montée des risques de récession. Les signaux de fermeté de l'activité outre
Atlantique suggeéraient néeanmoins que le retournement conjoncturel n'était pas imminent. La perception d'une inflexion plus restrictive de la
politique monétaire de la Banque du Japon, jusqu'alors jugée trés accommodante, a également décu les investisseurs. La Réserve Fédérale a
relevé comme prevu son principal taux directeur de 50 points de base, une hausse plus modéree que préecedemment, et laissé entrevoir des
augmentations supplémentaires. Son président a souligné que les taux des Fed Funds devraient étre plus élevés et pour une période plus longue
gu'envisage en septembre. La BCE a proceéde a une hausse de taux de méme ampleur et indique que les investisseurs devraient s'attendre dans
les prochains mois & une progression substantielle de ces taux a un rythme soutenu. La réduction de la taille de son bilan sera initialerment de 15
Mds d'euros par mois a partir de mars, pendant 4 mois. La surprise est venue du Japon dont l'institut d'émission a annoncé un ajustement de la
bande de fluctuation autorisée pour le taux des obligations JGB a 10 ans : les rendements de ces emprunts d'état pourront désormais atteindre
0,50% contre un maximum auparavant fixe a 0,25%. Malgré les craintes d'envolée des cas d'infection en raison d'une couverture vaccinale
limitée, la Chine a finalement levé |'essentiel des restrictions de sa politique « zéro Covid », confortant des espoirs de reprise économique.
Dynamisme de la consommation aux Etats-Unis, anticipations de réouverture de I'économie chinoise et potentiel durcissement monétaire
nippon ont entrainé un rebond des taux de rendement obligataires souverains a 10 ans. Aux Etats-Unis, le rendement du T-Note s'est établi a
3,88% au 30 décembre, en hausse de 27 points de base sur le mois. Sur les marchés cceurs de la zone euro, la progression des rendements a été
plus marquée : le Bund allemand a atteint 2,57% (+0,64%) et 'OAT frangaise 3,12% (+0,71%). L'écart de rendement entre I'ltalie et 'Allemagne
s'est creuse de 20 points de base a 214 points. Sur le mois, les indices Bloomberg Euro Aggregate 3-5 ans et FTSE MTS Eurozone Government
Bond 3-5 ans ont affiche des replis respectifs de -1,76% et -1,94%. L'ESTR Capitalisé, indice de référence du marché monétaire, affiche un repli de
-0.02% sur l'année 2022 mais progresse de +0.13% sur le mois de décembre. La remontée de cet indicateur résulte de la hausse des taux
directeurs de la Banque Centrale Européenne et de leur passage en territoire positif depuis septembre.
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GLOSSAIRE

INDICATEUR DE REFERENCE

L'indicateur de référence est un indice ou une combinaison dindices de
référence servant a mesurer la rentabilité d'une gestion par rapport & un
objectif prédéterminé (par exemple, la rentabilité du CAC 40, du S&P 500, ou
d'un panier de valeurs ou dindices etc). Lorsque lindice de référence
constitue un objectif de gestion, il doit figurer de maniere explicite dans le
DICI

INDICATEUR DE RISQUE ET DE RENDEMENT

Lindicateur de risque et de rendement, présenté sous la forme d'une échelle
allant de 1 a 7 correspondant a des niveaux de risque et de rendement
croissants, vous permet d'appréhender le potentiel de performance d'un FCPE
par rapport au risgue gu'il présente. La méthodologie générale de calcul de cet
indicateur réglementaire s'appuie sur la volatilité historique annualisée du FCPE,
calculée a partir des rendements hebdomadaires sur une période de 5 ans.
Contrélé périodiguement, l'indicateur peut évoluer. Le niveau de SRRI indigué
dans ce document est celui en vigueur a la date de réalisation du document.

REGLEMENT EUROPEEN SFDR (SUSTAINABLE FINANCE
DISCLOSURE REGULATION)

+ Article 8 : produits promouvant des caractéristiques environnementales ou
sociales, ou une combinaison des deux. Méme si ces produits n'ont pas
d'objectif d'investissement durable, ils peuvent investir partiellement dans des
actifs ayant un objectif durable.

« Article 9 : produits qui ont pour objectif l'investissement durable.

« Article 6 : produits qui ne rentrent pas dans la catégorie Article 8 ou Article 9.
Ces produits ne visent pas & promouvoir des caractéristiques
environnementales ou sociales, ou & avoir linvestissement durable comme
objectif. Ces produits peuvent toujours intégrer des caractéristiques
environnementales, sociales ou de gouvernance (ESG), bien que non jugées
significatives ou contraignantes, via des approches d'exclusion ou une analyse
dédiée dans le cadre de I'évaluation des risques.

PERFORMANCE ANNUALISEE

Consiste a convertir en base annuelle la performance sur une période donnée.

VOLATILITE

Mesure de I'ampleur des variations du cours d'un actif financier. Elle sert de
parametres de quantification du risque d’'un actif financier. Lorsque la volatilité
est élevée, I'espérance de gain est généralement plus importante, mais le
risque de perte aussi.

Mentions légales

Ce document a caractére promationnel est praduit a titre purement indicatif

Les analyses et les opinions mentionnées dans ke présent document représentent le point de voe de Fauteur référencé, sont A la date indiguée et sont susceptibles de changer.

Aucune information contenue dans ce dacument ne saurait 8tre interprétée comme possedant une guelcongue valeur contractuelle. Les informations conterues dans ce document peuvent étre modifiées 4 taut mament sans préavis. Le contenu de ce
document est issu de sources considérées comme fiables par Natixis Interépargne et Natixis Investment Managers Internaticnal. Méanmains, Natixis Intérepargne et Matixis Investment Marnagers International ne sauraient garantic la parfaite fiabilité,
exhaustivité et exactitude des informations provenant notamment de sources extérieures et figurant dans ce document. Les données chiffrées sont fournies par CACEIS Fund Administration

Les infarmations fournies ne se substituent pas & celles mentionnées dans la documentation légale tel que le « Document dinformation Clé pour Iinvestisseur » (DIC) disponiole sur votre Espace Personnel du site intermet www interepargne.natixis. fr.

Les politigues geénérales en matiére de gestion des canflits dintérét, sélection des contreparties et dexécution des ordres sont disponibles sur demande auprés de |a Direction Service Clients : ClientServicingAM@natixis com

Le présent document ne peut pas étre utilisé, reproduit, diffusé cu communigué & des tiers sans le consentement préalable et écrit de Nativs Interépargne et de Matixis Investment Managers Intermational,

Natixis Interépargne : Société Anonyme au capital social de & 890 784 EUR - 692 012 669 RCS Paris - 30, avenue Pierre Mendés France - 75013 Paris

Natixis | Société

au capital de 51 371 060,28 Euros - 329 450 738 RCS Paris - Agrément AMF n°GP-90-009 - 43, avenue Pierre Mendés-France, 75013 Paris
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