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Information

DISCLAIMER

Communication publicitaire - Ce document est destiné uniquement a des investisseurs
Professionnels tel que défini dans la Directive 2014/65/UE. Il ne peut étre distribué a des
investisseurs de détail. Il a pour objectif de présenter Mandarine Gestion, les services
qgu’elle fournit ou les fonds qu’elle gére ou assure la promotion.

L’information contenue dans ce document est strictement confidentielle et fournie a la
demande de son destinataire qui s’engage a ne pas la diffuser a des tiers. Sa distribution
dans certaines juridictions peut étre illégale ou restreinte par la loi. Il appartient a chaque
investisseur de s’enquérir auprés de Mandarine Gestion de I’enregistrement du fonds
dans certaines juridictions. A ce titre, aucun fonds, documentation commerciale, légale
ou réglementaire relative aux fonds présentés dans ce document ne peut étre introduit,
transmis ou distribué aux Etats-Unis d'Amérique ou dans leurs territoires ou
possessions, ni aux ressortissants et citoyens des Etats-Unis d’Amérique ou aux «U.S.
Persons » tel que défini par la « Regulation S » de la Securities and Exchange
Commission en vertu de I’'U.S. Securities Act de 1933.

Ce document est fourni a titre d’information uniquement. Il peut refléter des analyses ou
opinions subjectives de collaborateurs de Mandarine Gestion susceptibles de changer
sans préavis. Aucune information contenue dans ce document ne saurait étre interprétée
comme possédant une quelconque valeur contractuelle et ne constitue aucunement une
offre, une recommandation, un conseil en investissement, un avis juridique ou fiscal, une
recommandation ou une offre de vente ou d'achat de quelque instrument ou service
financier que ce soit. La présentation ne tient pas compte de la situation personnalisée
de chaque investisseur, notamment des objectifs d’'investissement, de la situation
financiere, de I'appétit de risque, du statut fiscal ou des besoins spécifiques a chaque
investisseur. Mandarine Gestion ne saurait en aucun cas étre tenue responsable d’une
décision d’investissement prise sur la base des informations contenues dans ce
document, ni de I'utilisation qui pourrait en étre faite par un tiers, et n'accepte aucune
responsabilité pour tout dommage ou perte de quelque sorte ou de quelque origine que
ce soit. Tout investisseur est vivement encouragé a consulter ses propres conseillers
financiers, juridiques et fiscaux et réaliser sa propre analyse afin de s’assurer que le
service ou le fonds est compatible avec sa situation financiére, ses objectifs
d’investissement et ses contraintes légales, réglementaires et fiscales, ainsi qu’aux
risques qu’il est prét a accepter. Préalablement & toute souscription, I'investisseur doit
prendre connaissance du Prospectus et du Document d’Information Clé (DIC) fournissant
toutes les informations pertinentes a la prise de décision incluant les colts et charges et
les risques afférents. Les prospectus, DICs et les documents périodiques sont
disponibles sur simple demande auprés de Mandarine Gestion et consultables sur le site
www.mandarine-gestion.com.
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Ce document est produit a titre purement indicatif. Il constitue une présentation congue
et réalisée par Mandarine Gestion a partir de sources qu’elle estime fiables. Bien que
toutes les diligences aient été effectuées, Mandarine Gestion ne saurait apporter de
garantie ou assurance quant a I’exactitude, complétude ou fiabilité des données
présentées. Mandarine Gestion se réserve la possibilité de modifier les informations
présentées dans ce document a tout moment sans préavis et décline toute
responsabilité quant au contenu et a I'utilisation qui pourrait en étre faite et ne saurait
étre reconnue responsable de quelque maniére que ce soit si les données ou les
éléments graphiques présentés dans ce document contenaient des inexactitudes,
omissions ou erreurs.

Les performances, classements, prix, notations et statistiques passés des collaborateurs
ou des fonds gérés par Mandarine Gestion ne préjugent pas et ne sont pas un indicateur
fiable, ni une garantie des performances, classements, prix, notations et statistiques
futurs. De plus, aucune garantie n’est donnée que les fonds atteindront leurs objectifs.
Les performances s’entendent net de frais et coupons réinvestis, elles ne sont pas
constantes dans le temps et ne font I'objet d’aucune garantie. Les frais et colts ont une
incidence négative sur les performances. La valeur des investissements et les
performances ou objectifs de performance peuvent varier en raison des fluctuations des
taux de change. Par ailleurs, les performances futures sont soumises a I'impét qui
dépend de la situation personnelle de chaque investisseur. Les produits ou services
présentés dans ce document comportent des risques dont un risque de perte en capital.
Une information détaillée des risques est présentée dans le Prospectus ou DIC du fonds.

Lorsque le fonds est labelisé, I'investisseur est informé que le label est valable pour une
durée limitée et est sujet a une réévaluation. Son obtention ne signifie ni que celui-ci
réponde a vos propres objectifs en matiére de durabilité ni que le label corresponde aux
exigences des futures régles nationales ou européennes.

Pour toute réclamation, merci de prendre connaissance de notre politique disponible sur
www.mandarine-gestion.com/FR/fr/documents-reglementaires.

Ce document est la propriété exclusive de Mandarine Gestion. Toute copie,
reproduction, modification ou diffusion et distribution a des tiers, totale ou partielle, est
strictement interdite sans I’accord écrit préalable de Mandarine Gestion.

Ce document a été préparé par Mandarine Gestion SAS dont le siége social est situé au
30 avenue Kléber, 75016 Paris, FRANCE, enregistrée sous le numéro 501 221 204
auprés du registre du commerce et des sociétés de Paris et agréée par I'Autorité des
Marchés Financiers sous le numéro GP-08000008.
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2025 : UNE ANNEE FINALEMENT (TRES) POSITIVE

MAN 2026 : DES FONDAMENTAUX SOLIDES
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QUI SOMMES-NOUS ? iNE

UN GERANT UN INVESTISSEUR UNE ENTREPRISE
ACTIF RESPONSABLE ENGAGEE
Gérant de conviction Acteur majeur de I'investissement A la recherche d’impact
sur les grandes classes d’actifs, responsable, déployé au sein de par I'ISR, le solidaire
actions, obligations et multi-actifs toutes les expertises et le partage

CREER DES SOLUTIONS D’INVESTISSEMENT INNOVANTES
SUR LES GRANDES CLASSES D’ACTIFS
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5 Mds € 8 ACTIONS TAUX MULTI-ACTIFS*
actifs professionnels dont pays de Un savoir-faire Une clientéle
sous gestion 40 gérants et analystes commercialisation sur toutes les classes d’actifs diversifiée

Données au 31/12/2025 — *Répatrtition d’actifs hors-GSM



2025 : UNE ANNEE FINALEMENT (TRES) POSITIVE
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Marcheés

BILAN DES INDICES
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Actions A .
) . Oblig. . Oblig. . . . . . .
N N Actions Actions |Emergentes : Oblig. : Oblig. Inv. [Oblig. High Oblig. Marché Matiéres
Actions US Actions L. Souverain R Souverain . N L.
Japon Chinoises (hors Souverain Grade Zone|Yield Zone| Convert. REIT (US) | premiéres Or USD/EUR | Monétaire
S Zone Euro . us Emergent
¥ HKS Chine) s Zone Euro $ Euro Euro Zone Euro S S
$

2008 -38,5% -45,6% -43,6% -52,2% -53,9% 14,0% 8,6% -8,9% -3,3% -34,2% -21,4% -41,4% -36,6% 5,8% 4,2% 4,0%
2009 23,5% 28,0% 7,3% 58,9% 82,4% -3,7% 4,1% 25,3% 14,9% 74,9% 21,9% 22,5% 18,7% 24,4% -2,5% 0,7%
2010 12,8% 8,6% -1,2% 2,6% 22,3% 5,9% 1,0% 11,8% 4,8% 14,3% 2,3% 24,7% 16,7% 29,6% 6,5% 0,4%
2011 0,0% -11,3% -20,5% -20,4% -18,4% 9,8% 1,3% 8,2% 2,0% -2,5% -9,6% 4,1% -13,4% 10,1% 3,2% 0,9%
2012 13,4% 14,4% 18,8% 18,7% 17,2% 2,2% 10,7% 17,1% 13,0% 27,2% 18,2% 14,2% -1,1% 7,1% -1,8% 0,2%
2013 29,6% 17,4% 51,9% 0,4% -4,0% -3,3% 2,4% -6,0% 2,4% 10,1% 9,8% -1,4% -9,6% -28,3% -4,2% 0,1%
2014 11,4% 4,4% 7,6% 4,7% -4,6% 6,0% 11,9% 7,2% 8,3% 5,5% 3,1% 24,1% -17,0% -1,4% 12,0% 0,1%
2015 -0,7% 6,8% 8,1% -10,1% -16,9% 0,8% 1,6% 0,7% -0,4% 0,8% 6,1% -0,7% -24,7% -10,4% 10,2% -0,1%
2016 9,5% -1,2% -2,6% -1,4% 15,0% 1,1% 2,9% 9,1% 4,8% 9,1% -0,2% 4,0% 11,4% 8,1% 3,2% -0,3%
2017 19,4% 7,7% 17,6% 52,3% 31,2% 2,4% 0,5% 9,3% 2,4% 6,7% 7,0% 4,4% 0,7% 13,5% -14,1% -0,4%
2018 -6,2% -13,2% -16,8% -20,3% -12,4% 0,8% 0,9% -3,7% -1,1% -3,6% -5,2% -8,7% -13,0% -1,6% 4,5% -0,4%
2019 28,9% 23,2% 16,0% 20,4% 16,2% 7,0% 6,3% 14,5% 6,3% 11,3% 7,6% 22,5% 5,4% 18,3% 2,2% -0,4%
2020 16,3% -4,0% 6,6% 26,7% 12,5% 8,2% 4,6% 5,7% 2,6% 2,8% 6,1% -9,0% -3,5% 25,1% -8,9% -0,5%
2021 26,9% 22,2% 11,4% -22,4% 10,0% -2,4% -3,2% -2,0% -1,0% 3,3% -0,3% 36,8% 27,1% -3,6% 6,9% -0,5%
2022 -19,4% -12,9% -6,6% -23,5% -19,3% -12,9% -16,9% -17,5% -13,9% -11,5% -14,2% -29,2% 13,8% -0,3% 5,8% 0,0%
2023 24,2% 12,7% 25,9% -13,2% 20,0% 3,9% 6,5% 10,3% 8,0% 12,0% 7,4% 4,5% -12,6% 13,1% -3,1% 3,3%
2024 23,3% 6,0% 18,5% 15,7% 3,6% 0,5% 1,9% 5,4% 4,7% 8,6% 9,9% -0,7% 0,1% 27,2% 6,2% 3,8%
31/12/2025 16,4% 16,7% 21,8% 28,3% 34,6% 6,2% 0,8% 12,9% 3,0% 5,1% 14,0% -1,2% 11,1% 64,6% -13,4% 2,2%

Source : Bloomberg, Mandarine Gestion. Données au 31/12/2025 en devises locales. Les chiffres cités ont trait aux périodes écoulées, les performances passees ne sont pas un indicateur fiable des
performances futures.




Marchés Actions

BILAN 2025 — QUELS MOTEURS ?
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PERFORMANCE 2025, EN EUROS

Surperformance de ’Europe
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Source : Bloomberg, Mandarine Gestion. Données au 31 Décembre 2025.
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BILAN 2025 — LA QUALITE RESTE A QUAI iNE

Ecart de performance record entre les titres de haute et

de basse qualité en Europe
GS EU High Quality vs GS EU Low Quality - performances annuelles
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Source : Goldman Sachs, Mandarine Gestion. Données au 31 Décembre 2025.
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Performance 2025

SEGMENTS OBLIGATAIRES

Euro Broad Mkt US IG US HY Euro IG Euro HY
Perf YTD 1,31% 7,78% 8,50% 3,03% 5,15%
AAA Euro AA Euro A Euro BBB Euro BB Euro B Euro
Perf YTD 0,40% 1,93% 2,76% 3,43% 5,40% 5,68%

Snr Financials Sub. Financials AT1 Insurance Sub.

Perf YTD 3,42% 4,62% 16,17% 4,43% 5,37%

Hybrides Corp.
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Europe CB
13,90%

CCC et Inf.
Euro

-2,48%

Source : Bloomberg, Mandarine Gestion. Données au 31/12/2025. Les chiffres cités ont trait aux périodes écoulées, les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances

futures.
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2026 : DES FONDAMENTAUX SOLIDES
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Résilience économique, les Etats-Unis tiennent le cap MAN
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CROISSANCE ET INFLATION US iNE

PREVISION DE CROISSANCE US

Aprées une année 2025 solide, 2026 devrait +2.40
s’inscrire dans la méme dynamique

F2.20

+1.80

+1.60
Les craintes liées a la guerre

PIB 2025 . " . L1.40
PIB 2026 commerciale ont été effacées

2023 2024 | 2025 \

ECGDUS 25 Index (US GDP Economic Forecast (QoQ % SAAR Quarterly) & (Yo % Yearly)) PIB 25 et 26 US Daily J1DEC2000-07JAN2026

Copyright? 2026 Bloombarg Finance L.P

07-Jan-2026 10:20:41

INFLATION TOTALE ET CORE CPI US

Inflation totale
Inflation sous-jacente
8.0
F6.0
+4.0
F2.0
Des pressions inflationnistes subsistent, le risque
de rebond n’est pas écarté
+0.0
2020 2021 2022 2023 2024 2025
CPI Y0¥ Index (US CPI Urban Consumers YoY NSA) CPI US head & core Daily 31DEC2019-18DEC2025 Copyrightg 2025 Bloomberg Finance L.P. 18-Dec-2025 15:33:56

= Le consensus sur I’économie américaine reste positif mais le marché de I'emploi s’est détérioré en 2025

= L’impact des tariffs a finalement été plutét bien absorbé jusqu’a maintenant mais I’inflation reste supérieure a I'objectif de la Fed
de 2%. L’attention se porte dorénavant sur I’évolution des salaires qui poursuivent leur ralentissement

Sources: Bloomberg, Mandarine Gestion, données au 31/12/12025
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Dégradation en cours MAN
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EMPLOI US iNE

TAUX DE CHOMAGE US CREATIONS D’EMPLOIS US
. NFP, moyenne mobile 3 mois
ADP
6.5 L1200
6.0 oo , , , L1000
Lot de chd d ¢ : Les créations d’empilois ralentissent
e taux _‘e c omage prend une pgn e s séveérement 500
haussiére depuis quelques mois .
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357 2
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2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025 2021 | 2022 | 2023 | 2024 | 2025
USURTOT Index (U-3 US Unemployment Rate Total in Labor Force Seasonally Adjusted) Chomage US Daily 31DEC2020-30N0OV2025 Copyrightd 2025 Bloomberg Finance L.P. 17-Dec-2025 16-55-51 NFPPTCHI Index (US BLS Employees on Nonfarm Payrclls 3 Month Awerage Net Change SA) NFP et ADP Daily 31DEC2020- L6DEC2025 Copyrights 2025 Bloomberg Finance L.P 16-Dec-2025 14:50:24
CROISSANCE DES SALAIRES US DEMISSIONS VOLONTAIRES US
La CrOiSS?”‘C‘a des_salairfs,l?ierj qu’err:. t;ai§se par 17.0 Les démissions volontaires sont de pl F3.0
rapport a son pic, reste élevée vs historique Ce
en plus rares ce _qU| |nd|que_un marc 53
du travail sous tension
2.6
\ 2.4
2.2
2.0
1.6
F1.4
... Dec Dec Dec Dec Dec Dec Dec Dec Dec Dec Dec Dec Dec Dec Dec Sep
'10 | '11]'12|'13 | '14 | 'a5 | '16 | '17 | '28 | '19 | '20 | '21 | 22| '23 | '24 | '25 2016 | 2017 2018 2019 | 2020 | 2021 | 2022 2023 | 2024 2025
WTROVER Index (Atlanta Fed Wage Growth Tracker Overall 3 Month Moving Average) Sslaire moyen ux US Daily 31DEC2009-305EP2025 Copyrights 2025 Eloomberg Finance L.P 16-Dec-2025 1521527 JOLTQUIS Index (US Quits Rate SA) Job quits rate Daily 31DEC2015-31DEC2025 Copyright® 2025 Bloomberg Finance L.P. 16-Dec-2025 15:00:13
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Séurces: Bloomberg, Mandarine Gestion, données au 31/12/2025



Des anticipations de marché plus accommodantes MAN
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TAUX DIRECTEURS DE LA FED iNE

TAUX DIRECTEUR DE LA FED A HORIZON 1 AN

7 Taux directeur

Attendu a 3% fin 2026 soit plus
de 2 baisses I'année prochaine

déc.-03 déc.-05 déc.-07 déc.-09 déc.-11 déc.-13 déc.-15 déc.-17 déc.-19 déc.-21 déc.-23 déc.-25

= Lors de sa réunion de politique monétaire de fin d’année, le 10 décembre 2025, les membres du FOMC se sont chacun exprimé
sur leurs attentes concernant les taux directeurs a fin 2026.

= La moyenne de ces projections nous donne un taux directeur moyen a 3,375% contre 3,625% actuellement. Ainsi, selon la
moyenne des membres du FOMC, la Fed devrait réaliser une baisse de taux en 2026, alors que le marché en anticipe deux.

Sources: Bloomberg, Mandarine Gestion, données au 311212025

14



Des indicateurs rassurants
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CROISSANCE ET INFLATION ZONE EURO iNE

PREVISION DE CROISSANCE EN ZONE EURO

A \; F1.50

F1.30
Les effets positifs du plan de
relance Allemand sont L1.20
notamment attendus a
I’horizon 2027
- U ™
Croissance attendue pour 2026, 2027
Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec

2024 | 2025

ECGDEU 26 Index (Eurczone GDP Economic Forecast (Annual Yo %)) PIB 25, 26 et 27 ZE Daily 31DEC2009-05DEC2025  Copyright® 2025 Bloomberg Finance L.P.  05-Dec-2025 16:57:42

INFLATION TOTALE ET SOUS-JACENTE EN ZONE EURO

Totale -10.0
Sous-jacente
8.0
6.0
4.0
L’inflation totale a atteint sa cible tandis que
I’inflation sous-jacente s’en approche 0.0

2020 2021 2022 2023 ‘ 2024 ‘ 2025

CPEXEHUY Index (Eurostat Eurozone Core MUICP Yo NSA) CPI Eurc head & core Daily 31DEC2019-05DEC2025 CopyrightZ 2025 Bloomberg Finance LP. 05-Dec-2025 14:55:26

= Les derniéres publications concernant I'activité et la croissance en zone euro font état d’une situation plutét rassurante. La
capacité de ’économie européenne a accélérer proviendra a la fois du déploiement du plan de relance allemand, et de la mise

en place de réformes liées au plan Draghi

= L’inflation est dorénavant stabilisée autour de 2% mais baissera davantage au cours du 1er semestre 2026 en raison d’effets &

base

Sources: Bloomberg, Mandarine Gestion, données au 311212025
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Statu quo attendu en 2026 B«ﬁg

TAUX DIRECTEURS DE LA BCE iNE

TAUX DIRECTEUR DE LA BCE A HORIZON 1 AN

Taux directeur
45

4
3,5
3

2,5

5 Attendu a 1,9 en octobre 2026 -
(pas de baisse)

1,5
1
0,5

0

g m—

-0,5 —

-1
déc.-03  déc-05  déc-07  déc-09  déc-11  déc-13  déc-15  déc-17  déc.-19  déc-21  déc-23  déc.-25

= Lors de sa derniere réunion, le 18/12, C.Lagarde a réaffirmé que la BCE était dans une position confortable pour appréhender
I'année 2026

= Néanmoins, la BCE a insisté sur le haut niveau d’incertitude a venir, et sur la tendance a la baisse des salaires réels
= Points a surveiller : inflation < 2% prolongée, niveau de I’euro, prix des matiéres premieres

Sources: Bloomberg, Mandarine Gestion, données au 311212025
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Des niveaux toujours intéressants MAN
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EVOLUTION DES RENDEMENTS iNE

RENDEMENTS PAR CATEGORIES D’OBLIGATIONS

6,00%
5,05% 5,09%

5,00%

4,00%
3,54%
327% 3.32%

3,00% 0700, 285% 2,78%
2,45%
2,15%
2,00%
1,00%

0,00%
Taux allemand 5 ans Taux frangais 5 ans Rendements IG Rendements HY Rendements Convertibles

Rendements a fin 2024 B Rendements au 31 décembre 2025

= En raison de la tension sur les taux européens en fin d’année, les rendements sur le crédit restent comparables a ceux de déhut
2025 et nettement supérieurs a I'inflation zone euro

= Le rendement des obligations convertibles a baissé, notamment en raison de la trés bonne performance de la classe d’actif,
grace a un gisement action porteur.

Sources: Bloomberg, Mandarine Gestion, données au 31/12/12025
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Un marché cher qui garde sa dynamique... MAN

EVOLUTION DES PRIMES DE RISQUE iNE

EVOLUTION DES SPREADS EURO IG

—— Spreads Investment Grade Euro Moyenne Long Terme
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EVOLUTION DES SPREADS EURO HY

—— Spreads High Yield Euro Moyenne Long Terme
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= Les spreads Investment Grade et HY sont désormais en-dessous de leur moyenne historique. Ce niveau de valorisation rend le

marché du crédit plus vulnérable aux chocs exogénes

= Les facteurs de soutien a la fois fondamentaux (levier financier des entreprises, dynamique de notation...) et techniques [nflows

dans les fonds crédit) restent valables en ce début d’année

Sources: Bloomberg, BofA, Mandarine Gestion, données au 31/12/2025
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...mais des rendements toujours supérieurs aux moyennes LT [MAN
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EVOLUTION DES RENDEMENTS iNE

EVOLUTION DES RENDEMENTS EURO IG EVOLUTION DES RENDEMENTS EURO HY
Rendements Investment Grade Euro Moyenne Long Terme Rendementd High Yield Euro Moyenne Long Terme
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= Le niveau élevé des taux d’intérét permet a la classe obligataire de rester relativement attractive selon nous, malgré le
resserrement des primes de risques.

= Les rendements sur I'Investment Grade se situent encore sur des niveaux tres élevés par rapport a la moyenne historique de
long terme.

= De son c6té, le High Yield offre un rendement légérement supérieur a sa moyenne de long terme, mais pour des qualités de
crédit qui se sont nettement améliorées avec le temps.

Sources: Bloomberg, BofA, Mandarine Gestion, données au 31/12/2025
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Consensus des marcheés actions

UN HORIZON POSITIF
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CROISSANCE DES BENEFICES PAR ACTION AUX ETATS-UNIS (S&P 500) ET EN EUROPE (STOXX 600)
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Source: Mandarine Gestion. Données au 31/12/2025.
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Dynamique d’EPS aux Etats Unis B’Iﬁg

« MAG 7 » BRILLE DE NOUVEAU TNE

EVOLUTION DES ESTIMATIONS DE CROISSANCE DES BENEFICES PAR ACTION 2026 AUX ETATS-UNIS

22%
20% 20.3%
18%
16%

14%

13.7%
12%

1n.3%

10%

] ) ]
Oct 24 Jan 25 Apr 25 Jul"25 Oct "25
® 2026 Mag 7 2026 S&P 500 @ 2026 S&P 493

Sources: Morgan Stanley

21



Don’t fight the... Central Bank B’Iﬁg

LES EMERGENTS EN POLE EN 2026 iNE

EVOLUTION DE LA DYNAMIQUE DES TAUX DIRECTEURS 2024, 2025 ET 2026

PAYS DEVELOPPES 25 - PAYS EMERGENTS _ 25
10 10
9 ? 9 21
8 2024 - 2025 = 2026 20 4 19 m 2024 2025 w2026 + 20
8 - 8

2 2
1 1 1
1 1
K
0 0

BAISSE STABLE HAUSSE BAISSE STABLE HAUSSE

Source : Haver Analytics, Goldman Sachs Global Investment Research
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Remise en cause de l'indépendance de la Fed ?

FED

COMPOSITION DU COMITE DE POLITIQUE MONETAIRE

MAN
DAR
iNE

Gouverneurs de

2025 2026 2027

Fed régionales
Mary Daly
Austan Goolsbee X
Susan Collins X
Alberto Musalem X
Anna Paulson
Neel Kashkari
Lorie Logan
Raphael Bostic

Thomas Barkin

4 N\
Board : 7 membres permanents + 5 membres temporaires
'd 4 N\
Jerome John
Powell Williams
Membre Membre
temporaire temporaire
Michael Philip Lisa Membre Membre
Barr Jefferson Cook temporaire temporaire
. / y,
. J
Dovish . Trés Dovish Neutre Hawkish - Trés Hawkish u‘ Soutien a Donald Trump

= En mai 2026, le mandat de Jérbme Powell arrivera a son terme et Donald Trump devrait vraisemblablement le remplacer par KevinHasset ou
Kevin Warsh, largement ralliés a sa cause. Le président de la Fed ne posséde pas de véto, mais influence grandement le vote du comité.

= Comptant sur les membres alliés a sa cause, Donald Trump pense pouvoir influencer les décisions de politiques monétaires de la Fed, induisant
davantage de baisses de taux que ce qui est actuellement anticipé par les membres du FOMC.

> A

Source: Manda'r.me Géstiom 31!1
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Remise en cause de I'indépendance de la Fed ? MQN
DAR

FED iNE

1 h Who will Trump nominate as Fed Chair? @ QA

2 $94791015Vol (@ Dec 31,2026

® Kevin Hassetl 45% @& Kavin Warsh 33% @ Chnstopher Waller 11% & Rick Rieder 5% Ej:-;} i [}|5J.fr‘|':g']§ |~.’_Ej[

Dac 31, 2025 10:00 am

Kavin Warsh 33%

R R . .
S - - —s— = ;

H 6H 1D mr@au B =T ®
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Source: Polymarket 3111212025



Devises MAN
DAR

EURO/DOLLAR iNE

EVOLUTION DE L’EURO/DOLLAR

~1.2500

~1.2000

1.1740
~1.1500
~1.1000

~1.0500

~1.0000

~0.9500

2021 2022 2023 2024 2025

EURUSD Curncy (EUR-USD X-RATE) EUR/USD Daily 31DEC2020-15DEC2025 CopyrightZ 2025 Bloomberg Finance L.P. 15-Dec-2025 10:36:27

= La monnaie unique a récemment connu une période de fort renforcement au détriment de la devise américaine.
= La poursuite de la hausse de I'euro au-dela de 1,20 pourrait impliquer, a terme, un ton plus dovish de la part de la BCE

Sources : Bloomberg, Mandarine Gestion, données au 15/12/12025



Un frein pour la politique de Trump ? mg

ELECTIONS MIDTERMS AUX ETATS-UNIS iNE

Polymarket: Chances of Democrats and Republicans controlling the House of Representatives after the mid-
term election

100 —US Polymarket Democratic Party control House after 2026 Midterm election
—US Polymarket Republican Party control House after 2026 Midterm election
80
N — o
60
40
‘L .
_‘ﬁM
20
0
25-Jul 9-Aug 24-Aug 8-Sep 23-Sep 8-Oct 23-Oct /-Nov 22-Nov

Source: Bloomberg Finance LP, Deutsche Bank
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| a tendance haussiere devrait continuer

DETTE PUBLIQUE US

DETTE PUBLIQUE US EN % DU PIB

+130

+110

La dette publique US dépasse les 35 000
milliards $, soit plus de 118% de son PIB

+100

FOTGATPD Index (Federsl Debt Tomal Public Debt as Pet of GOP Quarterly Seasonslly Adjusted) Dette publique US $PT8 Daily J1DEC2004-30APR202S

Oct Oct Oct Oct Oct Oct Oct Oct Oct Oct Oct Oct Oct Oct Oct Oct Oct Oct Oct Oct

2020-2024 |

CopyrightS 2025 Bloombarg Finance LP

2005-2009 | 2010-2014 | 2015-2019 |

15-Dec-2025 11:55:40

DES RISQUES SUPPLEMENTAIRES SUR LE BUDGET

Cout estimé sur 2026

(En Mds $)

Annulation des droits de douane

e R 130
américains par le Congrés

Versement aux ménages

d’un chéque de 2000$ Entre 280 et 610

Extension des subventions 35
de I'Obamacare pour 2 ans

Sources: Bloomberg, Yale Budget Lab, Mandarine Gestion, données au 0511212025

MAN
DAR
iNE

DEFICIT PUBLIC US EN % DU PIB
Déficit

Anticipation de déficit (CBO) +-2.000

--4.000

i -5.277

éficit stable | 59
autour de -6%  +-10.000
Avec le One Big Beautiful Bill act et la ~-12.000

reconduction des baisses d’impéts, pas
SR X e --14.000
d’amélioration prévue du déficit, et ce
malgreé I'instauration des droits de F-16.000
n
douane ~-18.000
2010-2019 2020-2029

FDDSGDP Index (US Treasury Federal Budget Deficit Or Surplus as a % of Nominal GDP) Deficit public US Daily 310EC2009-31DEC2035 Copyrightd 2025 Bloomberg Finance L P

Colt estimé sur 2026-2035
(En Mds 9)

Impact potentiel
sur le déficit 2026

1300 0,5%

Entre 280 et 610 entre +0,9% e +2%

70 0,1%

28
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La croissance au prix de la dette MAN
DAR

ENDETTEMENT EN ZONE EURO iNE

Des montants d'emprunt toujours plus hauts Les objectifs d'emprunt des Etats en 2026
En milliards d’euros En milliards d’euros
1481 Var. 2026/2025,
en milliards d’euros
1.350
e D] o

Italie

Allemagne

Pays-Bas -51
Autriche - 49
Belgique - 48

Finlande . 22 1.481

Portugal l 17

Irlande I 11

Total 2026 :

Slovaquie IlO

T | S—
1.109
908
859 I 853 872 |

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 2026

HEEOWEEEEGE®E

Gréce I 9

*ESTIMATION NATIXIS

« LES ECHOS » / SOURCE : NATIXIS « LES ECHOS » /SOURCE : NATIXIS

Sources: Les Echos, Natixis au 11/12/2025



Pressions haussieres sur la partie longue de la courbe MAN
DAR

EVOLUTION DES TAUX DE MARCHE INE

TAUX 30 ANS US, UK, FRANCAIS, ALLEMAND ET JAPON

~6.0000

5.2293
\ 4.8589
by 4.4612

~4.0000

‘j ~3.0000

~2.0000
~1.0000
~0.0000
L. -1.0000
'08 '09 | '10 | '"11 '12 '13  '14 '15 | 'leé '17 | '18 | '19 '20 | '21 | '22  '23 | '24 '25
USGG3I0Y¥R Index (US Generic Govt 30 ¥r) 30 ans US, All, Fr, UK Daily 31DEC2007-06JAN2026 Copyright® 2026 Bloomberg Finance L.P. 06-Jan-2026 14:55:57

= Les taux a 30 ans des différentes zones économiques développées du monde atteignent des nouveaux plus hauts depuis 2007.
= En cause notamment des montants d’émissions toujours plus importants, des déficits publics trop élevés, voire une instabilité politique.
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La relance en Europe

QUELLE EFFICACITE STRUCTURELLE ?

EVOLUTION DES DEPENSES BUDGETAIRES ALLEMANDES

VERSUS 2024
€ bn % of GDP
120
¢ Towal
R Social Spending 28
100 1 mmm Subsidies
W Transport Infrastructure
mmm  Other Federal Infrastructure b
30 -
B Transfer to States
= Defence 15
60 4 N her [
40 4 T
| —"
20 [ — - 0.5
0 = 0.0
-20 T

2025

MAN
DAR

iNE

EVOLUTION DE LA COMPETITIVITE DE LA ZONE EURO
DEPUIS 2019

120

110 -

1070 J0 DUUN E—— i ). .

70 4 —— Real Exchange Rate* with China (left)

Survey-based Assessment of
International Competitiveness (right)

2004 2008 2012 2016

*Nominal exchange rate deflated by export prices

2020

2024

= A I’heure ou la Chine déploie son nouveau plan quinquennal d’investissement sur des industries stratégiques et ou les Etats
Unis accélerent le reshoring et le protectionnisme de certains secteurs, la relance européenne parait timide. .
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.......

.........
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Le risque de concentration MAN
DAR

L’IJA MOTEUR SUPREME INE

DES BENEFICES PAR ACTIONS DU S&P500 ET POIDS DES SECTEURS

310 210 Secteurs Poids S&P
Accélération des attentes de bénéfices par actions des S&P 500 500
valeurs technologiques atteignant 67% des bénéfices 200 . o
300 par actions de I'indice S&P500 Technologie 29,92%
190 Services Financiers 15,50%
290 a0 Santé 11,05%
280 Consommation Discrétionnaire 10,05%
170 Communication 9,20%
270 160 Industrie 8,12%
Staples (consommation de base) 6,04%
260 150
Energie 3,34%
250 140 Utilities 2,47%
130 Immobilier 2,27%
240 ; 0
120 Materiaux 2,04%
230 110
220 100

DN NN N N S L A N A

N QT RN : Q€ xR N
S -{&9 & &Y XN \é\ & &N XN \,bo P

EPS SP500 ==—=EPS Technologique

Source: Mandarine Gestion. Données au 31/12/2025.
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Secteur technologique US mg

LE CAS ORACLE iNE

DONNEES FINANCIERES D’ORACLE (EN MILLIONS $) CREDIT DEFAULT SWAP D’ORACLE

Chiffre d'affaires === EB|TDA === Capex

90 000 L140
80 000

) =120
70 000 Le CDS d’Oracle est devenu le

thermomeétre de I’écosysteme IA
60 000 =100
50 000 80
40 000
~60
30 000
\
20 000 40
10 000
2024 2025
2022 2023 2024 2025 2026 2027 (X356615 Curncy (ORCLCP CDS USD SR 5Y D14) CDS Oracle Daily 31DEC2023-15DEC2025  CopyrightZ 2025 Bloomberg Finance L.P.  15-Dec-2025 11:07:06

= Afin de financer sa croissance, I’écosysteme |A a recourt a des levées de fonds massives ainsi que de I’endettement.

= Au sein du secteur, c’est la course a la croissance, et par conséquent les Capex sont immenses. L’entreprise Oracle par
exemple, opérant dans le Cloud computing, atteint un ratio de dette équivalent a 500% de ses fonds propres avec des Capex
qui devrait dépasser 'EBITDA et atteindre 70% du chiffre d’affaires.

= ’explosion du CDS d’Oracle est un indicateur exprimant le doute quant a la soutenabilité de ces niveaux d’endettement,
communs a toutes les entreprises de I'lA, et au sein d’un écosystéme enchevétre.

Sources: Bloomberg, Mandarine Gestion, données au 311212025
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Un risque supplémentaire en 2026 ? mg

DETTE PRIVEE AUX ETATS-UNIS INE

Le crédit privé s'est fortement Et pourrait dépasser la taille du marché
développé post 2009 du high vield et de leveraged loans

Données en mds$

2800 e

2300

LT
LR,
I B

1800

AR

LT
T
_r_r_:'r..'_.*_.r_.r_.r_r_::_ L
T
LA, /

£ i
LA
;.'I_ r_.:'r A r_r_..rr
AT

2006 024 028 Glokbal High Glokbal Leveraged Global Privote
Yield Morkoet Loan Market Credit Market

Sounce: BAML High Yield Index, Credit Suisse Leveraged Loan Index, Pregin

Données au 31/12/2025



Géopolitique
ZONES D’INFLUENCE ET ENJEUX STRATEGIQUES

N
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En synthese MAN
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Mandarine Gestion MQN
DAR

NOTRE SELECTION iNE

" NOTRE SELECTION
= Performances 2025 (part Retail, données au 31/12/2025)

® o ®
o o o
@A\ M\ A\ A\
O, O © ©
Mandarine Mandarine Mandarine Mandarine Mandarine
Global Credit Global Global Premium
Target 2030 Opportunities Microcap Transition Europe
6,20% +2,1% +8,6% +12,1% +2,4% +19,2%
rendement a maturité* (vs. +3,8% pour (vs. +15,3% pour le MSCI (vs. +7,9% pour le (vs. +21,5% pour le
World Microcap NR) MSCI ACWI NR) Eurostoxx Small NR)

(VL 105,8€ depuis 23/07/24) I’Ester +150bps)

Source Mandarine Gestion. Les chiffres cités ont trait aux périodes écoulées, Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Indice dividendes réinvestis.
*Brut de frais de gestion au 31/12/2025. Les données proviennent d’un Modéle de Proposition Technique et Financiere (PTF). Le rendement a maturité est fondé sur la réalisation d’hypothéses de

marché définies par la société de gestion qui ne constitue en aucun cas une promesse de rendement ou de performance

A A A A S LTSS S A LA LS T LA A LS A A AT LSS SIS AL AL AT LSSy



Fonds date d’obligations d’entreprises MAN

DAR

MANDARINE GLOBAL TARGET 2030 iNE

Portefeuille obligataire diversifié permettant de cibler un objectif de rendement sur une échéance déterminée

PHILOSOPHIE

= Générer une croissance du capital sur une période
d’investissement déterminée se terminant le 31 décembre
2030

= Portefeuille diversifié d’obligations internationales

d’entreprises, majoritairement a haut rendement, notamment
en EUR, USD et GBP

= Gestion active bénéficiant principalement du portage des
obligations et pouvant procéder a des arbitrages en fonction
des conditions de marché

= Obligations internationales majoritairement a haut rendement
= Pays OCDE {max 20% hors OCDE), notamment en EUR, USD et GEP

UNIVERS .
= Maturité moyenne 2030
> Notation moyenne comprise entre B- et BB+
SELECTION = Analyse fondamentale : qualité de crédit (opérationnelle et financiére), niveau de rendement
DES EMETTEURS > Recherche de diversification : pays, secteurs, devises & nombre d'émetteurs
> Portage : bénéficier d'un rendemaent cible a horizon fin 2030, objectif de maximisation du couple
CONSTRUCTION rendement / risque du portefeuille
ET GESTION = Arbitrage : suivi permanent des obligations en portefeuille, capter les primes de risque offertes

DU PORTEFEUILLE par le marché primaire
> Pilotage des risques : discipline de vente, risque de change couvert (résiduel max 5%)

Profil de risque SFDR
1@ 3 4567 Article 8

PERFORMANCES

3 ans 5 ans Volatilité
*

2025 Tan (annualisé) (annualisé) (1 an)

Fonds +4,8% +4,8% - - 3,7%
PROFIL

Rendement a maturité 6,12%
Nombre d’émetteurs 135
Maturité moyenne (années) 4,61
Sensibilité taux 2,36
Rating moyen B+

*Performance YTD / Données au 31/12/2025. Source Mandarine Gestion / Bloomberg. Les chiffres cités ont trait aux
périodes écoulées, les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Avant de
prendre toute décision d'investissement, veuillez prendre en considération tous les objectifs, caractéristiques,
éléments contraignants du processus de sélection et limites méthodologiques contenus dans le Prospectus,
I'Annexe précontractuelle SFDR, ainsi que le Résumé des informations sur les produits disponibles sur le site web. Il
n’y a aucune garantie que I'objectif d’investissement sera atteint ou qu’un rendement sur le capital sera obtenu. Le
produit ne bénéficie d’aucune garantie de protection du capital. Les indicateurs de composition du portefeuille
présentés ne sont pas constants dans le temps.
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Mandarine Global Target 2030 au 31/12/2025 B’Iﬁg
POSITIONNEMENT iNE

QUELQUES REPERES
264 M€ 6,12% B+ 2,36
Encours Rendement brut a maturité Rating moyen Sensibilité Taux
PORTEFEUILLE

Répartition par devise

20 = Portefeuille diversifié et équilibré avec 135 émetteurs, un
poids moyen de 0,5% par ligne, et 20 secteurs d’activité

= Approche plus opportuniste et plus risque sur le high yield
45% US par rapport au High yield européen

48% = Marché primaire dynamique : source d’opportunités pour

le portefeuille, avec une participation a plus de 40
émissions en 2025

= Euro Dollar - Livre sterling

Sources : Mandarine Gestion, données au 31/12/2025. Les indicateurs de composition du portefeuille présentés ne sont pas constants dans le temps.
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Obligations Euro flexibles ISR MAN
MANDARINE CREDIT OPPORTUNITIES

Une gestion ISR obligataire flexible, pour s’adapter aux différentes phases du cycle économique

PHILOSOPHIE PERFORMANCES
= Une solution ESG obligataire pure, non directionnelle, avec T
une exposition au crédit variable et un maximum de 30% de 2025* 1 an 3 ans ] 5ans , Volatilité
titres High Yield (annualisé) (annualisé) (1 an)
- U_n po_rt_gfeuille composé d’une « stratégie de portlage » Fonds +2.1% +2.1% +15,9O% +16,4o% 1.7%
diversifiée en termes d’émetteurs et d’une « stratégie de (+5,0%)  (+3,1%)
convictions » concentrée sur quelques titres obligataires 0 0
décotés Indice 138%  +38% 8% 4+21.2% g4

(+5,0%)  (+3,9%)
= Une sensibilité aux taux adaptée au contexte de marché,

‘. . Indice : Ester capitalisé + 150 bps
gérée activement dans une fourchette de [-5 ; +8] P P

Nombre de lignes 73
Analyse du Choix
marché Allocation des
obligataire res Maturité moyenne (années) 4,29
Sensibilité taux 4,21
Rating moyen BBB-
*Performance YTD / Données au 31/12/2025. Source Mandarine Gestion / Bloomberg. Les chiffres cités ont trait aux
périodes écoulées, les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Avant de
Profil de risq ue SFDR prendre toute décision d'investissement, veuillez prendre en considération tous les objectifs, caractéristiques,
éléments contraignants du processus de sélection et limites méthodologiques contenus dans le Prospectus,
1 9 3 4 5 6 7 A t | 8 I'Annexe précontractuelle SFDR, ainsi que le Résumé des informations sur les produits disponibles sur le site web. Il
rucle n’y a aucune garantie que I'objectif d’investissement sera atteint ou qu’un rendement sur le capital sera obtenu. Le

produit ne bénéficie d’aucune garantie de protection du capital. Les indicateurs de composition du portefeuille
présentés ne sont pas constants dans le temps.
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Mandarine Credit Opportunities au 31/12/2025 MAN

POSITIONNEMENT ACTUEL INE
QUELQUES REPERES
PERSPECTIVES

CE QUE NOUS PRIVILEGIONS POUR 2026 OU NOUS RESTONS PRUDENTS POUR 2026

Les primes des émissions crédit de maturité longues

Portage des dettes subordonnées « crossover » a
sont encore (trop) faibles

call courts (< 2 ans)

Les primes de crédit sont serrées mais le portage de Réduction des expositions aux fonciéres

'lG € reste attractif et peu risqué Les émissions « Yankee » (émetteurs US en €) :

Les financieres restent attractives en beaucoup de nouvelles émissions a venir !

rendement/risque en Europe Les taux longs européens devraient rester sous

Différentiel de taux US vs EURO : positionnement a pression du « supply » a venir
la réduction de cet écart

NOS PARIS « TACTIQUES » DU DEBUT D’ANNEE
= Les spreads high yield € paraissent serrées, en particulier sur les indices dérivés (xover)

= Les taux courts euro paraissent attractifs en ce début d’année
= Le spread OAT/BUND a 70 pb parait (a2 nouveau) proche d’un niveau plancher

Sources: Mandarine Gestion, données au 31/12/2025. Les indicateurs de composition du portefeuille présentés ne sont pas constants dans le temps.
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GGestion diversifiée « tout-terrain » MAN

MANDARINE SOLUTION

DAR

Une solution « tout-terrain », pour diversifier et optimiser les sources d’alpha

PHILOSOPHIE

= Une allocation stratégique et des ajustements tactiques : vision a
long terme pour capter les grandes tendances de marché et

ajustements a court terme visant a capter les opportunités

= Diversification des sources d’alpha : toutes classes d’actifs et

toutes zones géographiques

= Approche par budget de risque : construction de portefeuille
fondée sur la répartition du budget de risque entre les différents

moteurs de performance

Actions buropsa
Actions US Actions Pays Emargants
Stratégiss d'Arbitrages
. Ohligations d'Flat Furope
Options .
Mandarine )
= Obligations o Elat US
Solution

Matigras Premigres Industrislles

Chligationa o Ftat Pays
Emergents

e Préciaus .
. . Craxdil Pays Diveloppes
Duvisos .

Crédit Pays Emargants

Profil de risque SFDR
1204567 Article 6

PERFORMANCES
" 3 ans 5 ans Volatilité
2025 Tan (annualisé) (annualisé) (1 an)
Fonds +86%  +86% 221N 4216% g4

+7,1%)  (+5,0%)

PROFIL

Exposition actions 46,1%
Exposition obligations 33,3%
Exposition performances absolues 4,4%
Exposition matieres premiéres 6,1%

*Performance YTD / Données au 31/12/2025. Source Mandarine Gestion / Bloomberg. Les chiffres cités ont trait aux
périodes écoulées, les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Avant de
prendre toute décision d'investissement, veuillez prendre en considération tous les objectifs, caractéristiques,
éléments contraignants du processus de sélection et limites méthodologiques contenus dans le Prospectus,
I'Annexe précontractuelle SFDR, ainsi que le Résumé des informations sur les produits disponibles sur le site web. Il
n’y a aucune garantie que I'objectif d’investissement sera atteint ou qu’un rendement sur le capital sera obtenu. Le
produit ne bénéficie d’aucune garantie de protection du capital. Les indicateurs de composition du portefeuille
présentés ne sont pas constants dans le temps.
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Diversifier et optimiser les sources d’alpha

S’AFFRANCHIR DU TIMING

" HISTORIQUE DE PERFORMANCE SELON LE POINT D’ENTREE ET DE SORTIE

Date de vente

déc-14 juin-15 déc-15 juin-16 déc-16 juin-17 déc.-17 juin-18 déc-18 juin-19 déc.-19 juin-20 déc.-20 juin-21 déc.-21 juin-22 déc-22 juin-23 déc.-23 juin-24 déc.-24 juin-25

i Exemple : Mandarine Solution
_________________j a généré une performancede {

juin-20 ! +8,2% du 31/12/2019 au
I | 31/12/2021

Date d'achat
o
X
o

Sources : Mandarine Gestion au 30/06/2025 | Performance de la part R.
Les performances passées ne constituent pas un indicateur fiable des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps.
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Actions Small & Mid Caps Europe

MANDARINE PREMIUM EUROPE ‘@

SMENT,

%,

< <3
R

WsapLE

Investir dans les petites et moyennes capitalisations européennes

PHILOSOPHIE

= Agilité : un style de gestion évoluant en fonction du
positionnement dans le cycle économique et boursier

= Conviction : une analyse fondamentale des sociétés,
rencontres systématiques avec le management et
identification de catalyseurs potentiels

= Réactivité : capacité a agir rapidement en fonction du
newsflow et des rotations de marché

Screening
Fondamental
Quantitatif

Technique
Rencontre avec les entreprises

> 500 rencontres par an

Themes
d'investissement

Recherche externe
Echanges avec les

analystes
Experts sectoriels
Analyse ESG
Conférences
Small/Mid Caps
Risk profile SFDR
1230567 Article 8

PERFORMANCES
2025* 1an
Fonds +19,2% +16,9%

Indice +21,5% +18,6%

Indice : Euro Stoxx Small NR

PROFIL

Nombre de lignes
Capitalisation moyenne

Exposition actions

3 ans Création
(annualisé) (annualisé)
+26,6% +163,3%
(+8,2%) (+10,1%)
+27,7% +93,0%
(+8,5%) (+6,7%)

89
7 Mds€
94%
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Volatilité
(1 an)

14,9%

16,0%

*Performance YTD / Données au 31/12/2025. Source Mandarine Gestion / Bloomberg. Les chiffres cités ont trait aux
périodes écoulées, les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Avant de
prendre toute décision d'investissement, veuillez prendre en considération tous les objectifs, caractéristiques,
éléments contraignants du processus de sélection et limites méthodologiques contenus dans le Prospectus,
I'Annexe précontractuelle SFDR, ainsi que le Résumé des informations sur les produits disponibles sur le site web. Il
n’y a aucune garantie que I'objectif d’investissement sera atteint ou qu’un rendement sur le capital sera obtenu. Le
produit ne bénéficie d’aucune garantie de protection du capital. Les indicateurs de composition du portefeuille

présentés ne sont pas constants dans le temps.
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Une gestion active
IMPACT SUR LA PERFORMANCE
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Portefeuille actuel

Portefeuille au 24/02/2022
Avant la guerre d'Ukraine

Portefeuille au 30/08/2024

Portefeuille au 03/01/2021
Avant la hausse des taux

Portefeuille au 30/08/2023

Données au 31/12/2025. Source Mandarine Gestion / Bloomberg. Les performances passées ne constituent pas un indicateur fiable des performances
futures et les performances ne sont pas constantes dans le temps. Il n’y a aucune garantie que I’objectif d’investissement sera atteint ou qu’un

rendement sur le capital sera obtenu. Le produit ne bénéficie d’aucune garantie de protection du capital.
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PROFIL DE RISQUE iNE

PROFIL DE RISQUE

L’indicateur synthétique de risque permet d’apprécier le niveau de risque de ce produit par rapport a d’autres. Il indique la probabilité que ce produit enregistre des
pertes en cas de mouvements sur les marchés ou d'une impossibilité de notre part de vous payer. L’indicateur de risque part de I’hypothése que vous conservez votre
investissement pendant 5 années. La catégorie de risque affichée et le classement du compartiment ne sont pas garantis, ils peuvent évoluer dans le temps. Le capital
initialement investi ne bénéficie d’aucune garantie
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PRINCIPAUX RISQUES iNE

Les éléments qui suivent sont destinés a informer les investisseurs sur les incertitudes et les risques liés aux investissements et
transactions en valeurs mobilieres et autres instruments financiers. Bien que le plus grand soin soit apporté a la compréhension et la
gestion de ces risques, le compartiment et ses actionnaires supporteront en dernier lieu les risques associés aux investissements dans ce
compartiment.

La liste des facteurs de risques telle que figurant ci-dessous ne prétend pas étre une explication compléte et exhaustive des
risques liés a 'investissement dans les actions du compartiment. De méme et selon les cas le compartiment peut étre exposé a
un ou a plusieurs risques de facon simultanée ou successive.

Risque de taux : pour les compartiments qui investissent dans les obligations ou autres titres de créance, la valeur de ces
investissements dépendra des taux d’intérét du marché, de la solidité financiére de I’émetteur et de la liquidité. La VNI d’un
Compartiment investi en titres de créance variera en fonction des fluctuations des taux d’intérét, de la solidité financiére percue de
I’émetteur, de la liquidité du marché et des taux de change (lorsque la devise de I'investissement est différente de la devise de
référence du Compartiment détenant cet investissement).

Risque de crédit lié a I'investissement dans des titres spéculatifs « High Yield » : Le Compartiment investit dans des titres de
créance a haut rendement pour lesquels le niveau de revenu peut étre relativement élevé (par rapport aux titres de créance de qualité «
investment grade ») ; toutefois, le risque de dépréciation et de perte en capital relatif a ces titres de créance sera nettement supérieur a
celui des titres de créance a rendement plus bas. L'attention des investisseurs potentiels est attirée sur ce type d'investissement a haut
risque que certains compartiments sont autorisés a faire.

Par rapport a des titres de créance avec une notation supérieure, les titres de créance a haut rendement tendent généralement a étre
plus affectés par les développements économiques et |€gislatifs, les modifications des conditions financiéres de leurs émetteurs, et ont
une incidence de valeur par défaut plus élevée et sont moins liquides. Le Compartiment peut également investir dans des titres de
créance a haut rendement, placeés par les émetteurs des marchés de pays émergents, et pouvant étre sujets a des incertitudes
sociales, économiques et politiques, ou pouvant étre basés économiquement sur des secteurs peu nombreux ou des secteurs
interdépendants. Les titres de créance des entreprises peuvent comporter un coupon a taux fixe ou un coupon a taux fixe et
contingent, ou un coupon variable, et peuvent impliquer des caractéristiques de participation semblables aux droits de conversion ou
d'échange, ou aux garanties destinées a |'acquisition d'actions du méme émetteur, ou d'un émetteur différent (par ex. d'obligations
synthétiques) ou reposant sur une participation basée sur le chiffre d'affaires, les ventes et les profits.
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Risque lié aux titres de qualité « Investment Grade » : Le Compartiment peut investir dans des titres de créance de qualité
investment grade. Généralement, les titres a revenu fixe de qualité investment grade sont assortis d’une notation BBB-/Baa3 ou
supeérieure attribuée par Standard & Poor’s ou d’une notation équivalente d’une agence de notation internationalement reconnue ou
d’une évaluation équivalente issue d’une analyse interne ne se reposant pas mécaniquement sur le travail des agences de notation. Les
titres de créance de qualité investment grade, a I'instar d’autres types de titres de créance, impliquent un risque de crédit et peuvent
étre exposés a des dégradations de leur qualité de crédit ou de leur note par les agences de notation dans la période comprise entre
leur émission et leur échéance. Ces dégradations peuvent intervenir au cours de la période pendant laquelle le Compartiment investit
dans ces titres. Dans I’éventualité d’une ou plusieurs dégradations en deca de la qualité investment grade ou autre, le Compartiment
peut continuer a détenir ces titres.

Titres assortis d’une notation inférieures / non notés : La qualité de crédit des titres de créance est souvent évaluée par des
agences de notation. Les titres ayant obtenu une note moyenne ou inférieure et les titres non notés de qualité comparable peuvent étre
sujets a des fluctuations de rendement plus importantes, des écarts plus marqués entre le cours acheteur et le cours vendeur, une
prime de liquidité plus grande et des attentes du marché accentuées et, par conséquent, a des fluctuations de valeur plus importantes
que les titres assortis d’une notation supérieure. Les variations de ces notations ou les prévisions de variations seront susceptibles de
provoquer des fluctuations de rendement et de valeur parfois importantes. Le gestionnaire du Compartiment méne sa propre analyse
crédit dans la sélection des titres a I’acquisition et en cours de vie. Il ne s’appuie pas exclusivement sur les notations fournies par les
agences de notation et met en place une analyse du risque de crédit approfondie et les procédures nécessaires pour prendre ses
décisions a I'achat ou en cas de dégradation de ces titres, afin de décider de les céder ou les conserver. Le gestionnaire du
Compartiment ne recourt pas mecaniquement a ces notations mais privilégie sa propre analyse crédit pour évaluer la qualité de crédit
de ces actifs et décider de la dégradation éventuelle de la note.

Risque lié a la gestion discrétionnaire : Le style de gestion appliqué au Compartiment est discrétionnaire et de conviction reposant
sur les anticipations par les équipes de gestion sur I’évolution des différents marchés d’actions, de taux et de change et/ou des
différentes classes d’actifs. Il existe un risque que le Compartiment ne soit pas investi et/ou exposé a tout moment sur les marchés ou
sur les classes d’actifs les plus performants.
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Risque de change : L e rendement total et le bilan du Compartiment peuvent étre sensiblement affectés par les fluctuations des taux
de change si les actifs et le revenu du Compartiment sont exprimés dans des devises autres que la devise de référence du
Compartiment ; cela signifie également que les fluctuations de change peuvent sensiblement affecter la valeur du prix des Actions d’un
Compartiment. Les trois principaux axes du risque de change concernent les répercussions des fluctuations des taux de change sur la
valeur des investissements, les différences de calendrier a court terme ou le revenu percu. Le Compartiment peut couvrir ou non ces
risques en recourant a des opérations de change a terme ou au comptant et les risques s’y rapportant sont présentés ci-apres dans le
chapitre relatif aux produits dérivés.

Risque de perte en capital : Les investissements du Compartiment sont soumis aux fluctuations des marchés financiers et aux autres
risques inhérents a I'investissement dans des valeurs mobilieres et autres instruments financiers. Il ne peut y avoir aucune assurance
d’une augmentation de la valeur des investissements et la valeur en capital de votre investissement initial n’est pas garantie. La valeur
des investissements et les revenus en résultant peuvent diminuer comme augmenter et les sommes investies a I’origine peuvent ne pas
étre récupérées. Il n’y a aucune assurance que I'objectif d’investissement du Compartiment soit réellement atteint.

Risques liés aux obligations convertibles : Les obligations adossées a des actions et les obligations structurées similaires impliquent
la structuration par une contrepartie d’une obligation dont il est prévu que la valeur évolue en fonction du titre sous-jacent mentionné
dans I’obligation. A la différence des produits dérivés, des liquidités sont transférées de I'acheteur au vendeur de I'obligation. Si la
contrepartie (la partie a I’origine de I’obligation) est défaillante, le risque pesant sur le Compartiment est celui pesant sur la contrepartie,
quelle que soit la valeur du titre sous-jacent de I’obligation. Ces types d’instruments présentent des risques supplémentaires en cela
que leur structuration tend a étre largement individualisée.

La liquidité d’une obligation adossée a des actions ou d’obligations semblables peut étre moindre que celle pour le titre sous-jacent,
une obligation ou un titre de créance ordinaire et cela peut nuire a la capacité a céder la position ou au prix auquel une telle cession est
effectuée.
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Risque lié aux marchés émergents : Le Compartiment est susceptible d’étre investi ou exposé en partie sur les marchés émergents.
Les marchés émergents se trouvent a un stade de développement moins avancé que les marchés développés et comportent par
conséquents des risques plus élevés. Les investisseurs doivent tenir compte d’une volatilité plus forte des titres émis sur ces marchés
par rapport aux marcheés développés. Le risque de fluctuation des cours ou de suspension des rachats est donc plus élevé pour le
Compartiment que lorsqu’il intervient sur des marchés plus développés. Cette volatilité peut résulter des facteurs politiques et
economiques. Elle peut étre renforcée par des facteurs liés a des problemes juridiques, de liquidité du marché, de reglement, de
livraison des titres et de change. Certains marchés émergents présentent des économies relativement prosperes, mais sensibles aux
cours mondiaux des matiéres premieres et/ou a la volatilité des taux d’inflation. D’autres sont tout particulierement exposés a la
situation économique qui prévaut dans d’autres pays.

Risque de liquidité : Dans des conditions de marché normales, I’'actif du Compartiment se compose principalement d’investissements
réalisables susceptibles d’étre facilement vendus. La principale obligation du Compartiment est le rachat des actions que les
investisseurs souhaitent vendre. En général, le Compartiment gére ses investissements, y compris les liquidités, de sorte a pouvoir
honorer ses obligations. Les investissements détenus peuvent devoir étre vendus si les liquidités sont insuffisantes pour financer les
demandes de rachat. Si la taille des cessions n’est pas suffisante ou si le marché est illiquide, il existe alors un risque que les
investissements ne puissent pas étre vendus ou que le prix auquel ils sont vendus soit préjudiciable a la VNI du Compartiment.
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Risque de crédit lié a I'investissement dans des titres spéculatifs (« high yield »)

Le portefeuille peut étre exposé en titres de créances ou obligations et étre exposé au risque de crédit sur les émetteurs. Ces titres, représentant une créance émise par les entreprises
ou les états, présentent un risque de crédit ou de signature. Ce risque augmente la probabilité que I’émetteur et/ou I'émission n’honore pas ses engagements vis-a-vis de linvestisseur
en raison d’'une notation « High Yield ». En cas de failite de I'’émetteur ou en cas de dégradation de la qualité des émetteurs, par exemple de leur notation par les agences de notation
financiére, ou silI’émetteur n’est plus en mesure de le rembourser et de verser a la date contractuelle l'intérét prévu, la valeur des obligations peut baisser et faire baisser la valeur
liquidative du fonds. Le portefeuille peut étre exposé jusqu’a 100 % au risque de crédit sur des titres a caractere spéculatifs non notés ou notés « High Yield ». Ainsi, I'utilisation de
titres spéculatifs pourra entrainer un risque de baisse de la valeur liquidative plus important.

Risque de crédit

Le fonds peut étre investi en titres de créances ou obligations d’émetteurs privés ou publics et ainsi étre exposé au risque éventuel de dégradation de la signature de I’émetteur ou de défaillance de
I’émetteur. Le niveau de risque de crédit est variable en fonction des anticipations, des maturités et du degré de confiance en chaque émetteur ce qui peut réduire la liquidité des titres de tel ou tel
émetteur et avoir un impact négatif sur la valeur liquidative du Fonds, notamment, en cas de liquidation par le Fonds de ses positions dans un marché au volume de transactions réduit.

Risque de perte en capital
Le fonds répercutera les baisses des marchés actions et/ou obligations a hauteur de son niveau d’investissement sur ces marchés. L’investisseur est averti que son capital n’est pas garanti et qu’il peut
ne pas récupérer le capital initialement investi.

Risque de taux

Le fonds sera investi en obligations ou autres titres a revenu fixe qui peuvent enregistrer des performances négatives suite a des fluctuations du niveau des taux d’intérét. En regle générale, les cours
des titres a revenu fixe grimpent lorsque les taux d’intérét chutent et baissent lorsque les taux se resserrent. Ainsi, en cas de hausse des taux d’intéréts, la valeur des actifs investis peut baisser et
entrainer une baisse de la valeur liquidative du fonds.

Risque lié aux obligations convertibles
La valeur des obligations convertibles dépend de plusieurs facteurs : niveau des taux d’intérét, évolution du prix des actions sous-jacentes, évolution du prix du dérivé intégré dans I'obligation
convertible. Ces différents éléments peuvent entrainer une baisse de la valeur liquidative.

Risque lié aux obligations contingentes

Les CoCos sont des titres hybrides, dont I'objectif est principalement de permettre une recapitalisation de la banque ou société financiére émettrice, en cas de crise financiére. Ces titres
disposent en effet de mécanismes d’absorption des pertes, décrits dans leurs prospectus d’émission, qui s’actionnent en général si le ratio de capital de I'émetteur passe en dega d’un
certain seuil de déclenchement ou « trigger ». Le trigger est tout d’abord mécanique : il se base généralement sur le ratio comptable CET1 (« Common Equity Tier 1 ») ramené aux
actifs pondérés par le risque. Pour pallier le décalage entre les valeurs comptables et la réalité financiére, il existe une clause discrétionnaire permettant au superviseur d’actionner le
mécanisme d’absorption des pertes, s’il considére que I'établissement émetteur est en situation d’insolvabilité. Les CoCos sont donc soumises a des risques spécifiques, notamment
subordination a des critétres de déclenchement précis (ex. dégradation du ratio de fonds propres,), conversion en actions, perte en capital ou non-paiement des intéréts. L’utilisation des
obligations subordonnées et notamment les obligations dites Additional Tier 1 expose le fonds aux risques suivants : - de déclenchement des clauses contingentes: si un seuil de capital
est franchi, ces obligations sont soit échangées contre des actions soit subissent une réduction du capital potentiellement a 0. - d’annulation du coupon : Les paiements des coupons
sur ce type d’instruments sont entirement discrétionnaires et peuvent étre annulés par |'émetteur a tout moment, pour une raison quelconque, et sans contraintes de temps. - de
structure du capital : contrairement a la dette classique et sécurisée, les investisseurs sur ce type d’instruments peuvent subir une perte en capital sans faillite préalable de I'entreprise.
De plus, le créancier subordonné sera remboursé aprés les créanciers ordinaires, mais avant les actionnaires. - de I'appel a prorogation : Ces instruments sont émis comme des
instruments perpétuels, appelable & des niveaux prédéterminés seulement avec |'approbation de I'autorité compétente. - d'évaluation / rendement : Le rendement attractif de ces titres peut
étre considérée comme une prime de complexité.
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Risque lié aux titres de créances subordonnés

Il est rappelé qu’une dette est dite subordonnée lorsque son remboursement dépend du remboursement initial des autres créanciers (créanciers privilégiés, créanciers chirographaires). Ainsi, le créancier
subordonné sera remboursé aprés les créanciers ordinaires, mais avant les actionnaires. Le taux d’intérét de ce type de dette sera supérieur a celui des autres créances. En cas de déclenchement d’une
ou plusieurs clause(s) prévue(s) dans la documentation d’émission desdits titres de créance subordonnés et plus généralement en cas d’événement de crédit affectant I’émetteur concerné, il existe un
risque de baisse de la valeur liquidative de ’OPCVM. L'utilisation des obligations subordonnées peut exposer le fonds aux risques d’annulation ou de report de coupon (a la discrétion unique de
I’émetteur), d’incertitude sur la date de remboursement, ou encore d'évaluation / rendement (le rendement attractif de ces titres pouvant étre considéré comme une prime de complexité).

Risque lié aux dérivés
Le recours aux instruments dérivés peut induire une baisse de I’actif net plus significative que celle des marchés investis.

Risque pays lié a I'investissement sur les titres émis par les pays émergents

Les titres d’émetteurs issus des pays émergents peuvent offrir une liquidité plus restreinte voire ne plus étre négociables momentanément, du fait notamment de I'absence d’échanges sur le marché ou
de restrictions réglementaires. En outre, les mouvements de baisse peuvent étre plus marqués et plus rapides que dans les pays développés créant ainsi un risque de volatilité. Ces éléments peuvent
entrainer une baisse de la valeur liquidative.

Risques de swing pricing

Le colt réel li¢ a I'achat ou la vente des titres en portefeuille peut étre différent de leur valeur comptable lors de la valorisation de I'OPC. Cette différence peut découler des colts de
transactions, et des autres colts (telles que les taxes applicables a I'OPC) et/ou de I'éventuel écart entre les cours acheteur et vendeur des titres sous-jacents. Ces colts de dilution
peuvent avoir un effet défavorable sur la valeur globale de 'OPC et par conséquent la Valeur Liquidative pourra étre ajustée afin d’éviter de désavantager les porteurs existants.
L’ajustement sera plus ou moins important en fonction de facteurs tels que le volume de transactions, les prix d’achat ou de vente des titres sous-jacents et la méthode de valorisation
adoptée pour calculer la valeur de ces titres sous-jacents de I'OPC.

Risque en matiére de durabilité

Il s’agit de tout événement ou toute situation dans le domaine environnemental, social ou de la gouvernance qui, s’il survient, pourrait avoir un impact négatif réel ou potentiel sur la
valeur de l'investissement. La survenance d'un tel événement ou d'une telle situation peut également conduire a une modification de la stratégie d'investissement du FCP, y compris
I'exclusion des titres de certains émetteurs. Plus précisément, les effets négatifs des risques de durabilité peuvent affecter les émetteurs via une série de mécanismes, notamment : 1)
une baisse des revenus; 2) des colts plus élevés; 3) des dommages ou une dépréciation de la valeur des actifs; 4) colt du capital plus élevé ; et 5) amendes ou risques réglementaires.
En raison de la nature des risques de durabilité et de sujets spécifiques tels que le changement climatique, la probabilité que les risques de durabilité aient un impact sur les
rendements des produits financiers est susceptible d'augmenter a plus long terme. Votre fonds ayant une stratégie ISR le risque en matiére de durabilité est réduit en référence asa
politique ESG.
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PRINCIPAUX RISQUES INE

Les éléments qui suivent sont destinés a informer les investisseurs sur les incertitudes et les risques liés aux investissements et
transactions en valeurs mobilieres et autres instruments financiers. Bien que le plus grand soin soit apporté a la compréhension et la

gestion de ces risques, le compartiment et ses actionnaires supporteront en dernier lieu les risques associés aux investissements dans ce
compartiment.

La liste des facteurs de risques telle que figurant ci-dessous ne prétend pas étre une explication compléte et exhaustive des
risques liés a 'investissement dans les actions du compartiment. De méme et selon les cas le compartiment peut étre exposé a
un ou a plusieurs risques de facon simultanée ou successive.

Risque de perte en capital : La perte en capital se produit lors de la vente d’une part a un prix inférieur a sa valeur d’achat. Le porteur

de part est averti que son capital initialement investi peut ne pas lui étre restitué. Le Fonds ne bénéficie d’aucune garantie ou protection
en capital.

Risque lié a la gestion discrétionnaire et allocation d’actifs : Le style de gestion discrétionnaire appliqué au Fonds repose sur
I'anticipation de I'évolution des marchés et de |'allocation d'actifs faite par le gérant. |l existe un risque que le gérant ne sélectionne pas
les OPC/Titres les plus performants et que I'allocation faite entre les différents marchés ne soit pas optimale. La performance du Fonds
peut donc étre inférieure a I'objectif de gestion et sa valeur liquidative peut avoir une performance négative.

Risque que la performance ne soit pas conforme a ses objectifs :ll est possible que I’objectif assigné au Fonds de surperformer

son indice de référence avec une volatilité inférieure ne soit pas atteint. Les performances des sous-jacents évoluent de fagcon plus ou
moins indépendantes de celles des indices de marchés.

Risque lié aux marchés actions : L’investisseur est soumis aux risques propres aux marchés des actions. Une baisse des marchés
des actions peut entrainer une baisse de la valeur liquidative du Fonds.
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Risque lié a la détention de petites et moyennes capitalisations : Le Fonds peut étre investi dans des sociétés dites de moyennes
et petites capitalisations qui en raison de leurs caractéristiques spécifiques peuvent présenter un risque de liquidité du fait de
I’étroitesse éventuelle de leur marché. L’exposition aux petites et moyennes capitalisations peut entrainer des baisses plus importantes
et plus rapides de la valeur liquidative du Fonds.

Risque de crédit :L’investisseur peut étre exposé a une dégradation de la perception par le marché de la qualité d’'un émetteur ou a
un risque de défaillance d’un émetteur qui pourrait entrainer une baisse de la valeur liquidative.

Risque de taux : L’investisseur est soumis aux risques propres du marche obligataire. Le risque de taux correspond au risque lié a une
remontée des taux des marchés obligataires, qui provoque une baisse des cours des obligations et par conséquent une baisse de la
valeur liquidative du Fonds.

Risque lié a la détention d’obligations convertibles : Les obligations convertibles présentent la particularité d'introduire un risque
action dans un instrument obligataire qui inclut déja un risque de taux et de crédit. La volatilité des marchés actions étant supérieure a
celle des marchés obligataires, la détention de ces instruments conduit a une augmentation du risque du portefeuille. La valeur des
obligations convertibles dépend de plusieurs facteurs : niveau des taux d'intérét, évolution du prix des actions sous-jacentes, évolution
du prix du dérivé intégré dans I'obligation convertible. Ces différents éléments peuvent entrainer une baisse de la valeur liquidative du
Fonds.

Risque lié aux titres de créances subordonnées : Il est rappelé qu’une dette est dite subordonnée lorsque son remboursement
dépend du remboursement initial des autres créanciers (créanciers privilégi€s, créanciers chirographaires). Ainsi, le créancier
subordonné sera remboursé apres les créanciers ordinaires, mais avant les actionnaires. Le taux d’intérét de ce type de dette sera
supeérieur a celui des autres créances. En cas de déclenchement d’une ou plusieurs clause(s) prévue(s) dans la documentation
d’émission desdits titres de créance subordonnés et plus généralement en cas d’évenement de crédit affectant I’émetteur concerné, il
existe un risque de baisse de la valeur liquidative de 'OPCVM. L’utilisation des obligations subordonnées peut exposer le onds aux
risques d’annulation ou de report de coupon (a la discrétion unique de I’émetteur), d’incertitude sur la date de remboursement, ou
encore d'évaluation / rendement (le rendement attractif de ces titres pouvant étre considéré comme une prime de complexité)
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Risque de contrepartie : Un risque de contrepartie résultant de I'utilisation d’instruments dérivés négociés de gré a gré. Le risque de
contrepartie mesure les pertes encourues par une entité au titre de ses engagements vis-a-vis d’une contrepartie, en cas de défaillance
de celle-ci ou de son incapacité a faire face a ses obligations contractuelles. Le risque de contrepartie par le Fonds est limité a I’écart
de cours, mais il peut entrainer une baisse de la valeur liquidative.

Risques liés aux investissements dans des titres a haut rendement, appelés « titres spéculatifs » : L’attention des investisseurs
est appelée sur la stratégie de gestion de ce Fonds, qui peut étre investi en titres spéculatifs dont la notation est inexistante ou basse et
qui sont négociés sur des marchés dont les modalités de fonctionnement, en termes de transparence et de liquidité, peuvent s’écarter
sensiblement des standards admis sur les places boursiéres ou réglementées europeennes. Ainsi, I’utilisation de titres « haut
rendement / High Yield » pourra entrainer un risque de baisse de la valeur liquidative plus important.

Risque lié aux marchés des pays émergents : Les titres d’émetteurs situés dans des pays émergents peuvent offrir une liquidité plus
restreinte que ceux situés dans des pays développés. Le Fonds pouvant étre expose, jusqu’a 50% de son actif net aux marchés des
pays emergents, sa valeur liquidative pourra baisser plus fortement et plus rapidement. En outre, I'attention des souscripteurs est
attirée sur le fait que les conditions de fonctionnement et de surveillance des marchés des pays émergents peuvent s'écarter des
standards prévalant sur les grandes places internationales.

Risque de change : Le risque de change représente le risque de baisse des devises d’investissement par rapport a la devise de
référence du portefeuille, I'euro. Le risque de change est direct lorsque les sous-jacents sont libellés dans une autre devise que I’euro
et indirect lorsque les fonds sous-jacents sont libellés en euro mais dont les investissements sont libellés dans d’autres devises. En cas
de baisse d’une devise par rapport a I’euro, la valeur liquidative pourra alors baisser sensiblement.
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Les éléments qui suivent sont destinés a informer les investisseurs sur les incertitudes et les risques liés aux investissements et transactions en valeurs mobilieres et
autres instruments financiers. Bien que le plus grand soin soit apporté a la compréhension et la gestion de ces risques, le compartiment et ses actionnaires
supporteront en dernier lieu les risques associés aux investissements dans ce compartiment.

La liste des facteurs de risques telle que figurant ci-dessous ne prétend pas étre une explication complete et exhaustive des risques liés a I'investissement
dans les actions du compartiment. De méme et selon les cas le compartiment peut étre exposé a un ou a plusieurs risques de fagon simultanée ou
successive.

RISQUE DE MARCHE ACTIONS :Le compartiment investit dans des actions, la valeur de ces actions peut varier, parfois de maniére importante, en fonction des
activités et des résultats des entreprises ou des conditions générales qui prévalent sur le marché, de la conjoncture économique ou d’autres événements. Les
fluctuations de taux de change seront aussi a I'origine de variations de valeur si la devise de 'investissement est différente de la devise de référence du
Compartiment détenant cet investissement.

RISQUE LIE A LA GESTION DISCRETIONNAIRE : Le style de gestion appliqué au Compartiment est discrétionnaire et de conviction reposant sur les
anticipations par les équipes de gestion sur I’évolution des différents marchés d’actions, de taux et de change et/ou des différentes classes d’actifs. Il existe un
risque que le Compartiment ne soit pas investi et/ou exposé a tout moment sur les marchés ou sur les classes d’actifs les plus performants.

RISQUE DE PERTE EN CAPITAL : Les investissements du Compartiment sont soumis aux fluctuations des marchés financiers et aux autres risques inhérents a
investissement dans des valeurs mobiliéres et autres instruments financiers. |l ne peut y avoir aucune assurance d’une augmentation de la valeur des
investissements et la valeur en capital de votre investissement initial n’est pas garantie. La valeur des investissements et les revenus en résultant peuvent diminuer
comme”augmenter et les sommes investies a I'origine peuvent ne pas étre récupérées. Il n’y a aucune assurance que I'objectif d’investissement du Compartiment
soit réellement atteint.

RISQUE DE LIQUIDITE : Dans des conditions de marché normales, I’actif du Compartiment se compose principalement d’investissements réalisables
susceptibles d’étre facilement vendus. La principale obligation du Compartiment est le rachat des actions que les investisseurs souhaitent vendre. En général, le
Compartiment gere ses investissements, y compris les liquidités, de sorte a pouvoir honorer ses obligations. Les investissements détenus peuvent devoir étre
vendus si les liquidités sont insuffisantes pour financer les demandes de rachat. Si la taille des cessions n’est pas suffisante ou si le marché est illiquide, il existe
alors un risque que les investissements ne puissent pas étre vendus ou que le prix auquel ils sont vendus soit préjudiciable a la VNI du Compartiment.

RISQUE DE MARCHE : Le risque de marché désigne le risque de perte pour un fonds résultant de la fluctuation de la valeur de marché des positions d'un
portefeuille attribuable a des fluctuations des variables du marché, telles que la conjoncture économique générale, les taux d'intérét, les taux de change ou la
solvabilité de I'émetteur d'un instrument financier.

RISQUE EN MATIERE DE DURABILITE : Un événement ou une situation dans le domaine environnemental, social ou de la gouvernance qui, s’il survient, pourrait
avoir une incidence négative importante, réelle ou potentielle, sur la valeur de I'investissement.

L’ENSEMBLE DES RISQUES ET LES DEFINITIONS ASSOCIEES SONT PRESENTES DANS LE PROSPECTUS
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Les éléments qui suivent sont destinés a informer les investisseurs sur les incertitudes et les risques liés aux investissements et
transactions en valeurs mobilieres et autres instruments financiers. Bien que le plus grand soin soit apporté a la compréhension et la

gestion de ces risques, le compartiment et ses actionnaires supporteront en dernier lieu les risques associés aux investissements dans ce
compartiment.

La liste des facteurs de risques telle que figurant ci-dessous ne prétend pas étre une explication compléte et exhaustive des
risques liés a I'investissement dans les actions du compartiment. De méme et selon les cas le compartiment peut étre exposé a
un ou a plusieurs risques de facon simultanée ou successive.

RISQUE DE MARCHE ACTIONS

= Le compartiment investit dans des actions, la valeur de ces actions peut varier, parfois de maniére importante, en fonction s
activités et des résultats des entreprises ou des conditions générales qui prévalent sur le marché, de la conjoncture économique ou
d’autres événements. Les fluctuations de taux de change seront aussi a 'origine de variations de valeur si la devise de
I’'investissement est différente de la devise de référence du Compartiment détenant cet investissement.

RISQUE LIE A LA GESTION DISCRETIONNAIRE

= Le style de gestion appliqué au Compartiment est discrétionnaire et de conviction reposant sur les anticipations par les équpes de
gestion sur I’évolution des différents marchés d’actions, de taux et de change et/ou des différentes classes d’actifs. Il existe un

risque que le Compartiment ne soit pas investi et/ou exposé a tout moment sur les marchés ou sur les classes d’actifs les plus
performants.

RISQUE DE PERTE EN CAPITAL

= Les investissements du Compartiment sont soumis aux fluctuations des marchés financiers et aux autres risques inhérents a
I'investissement dans des valeurs mobilieres et autres instruments financiers. |l ne peut y avoir aucune assurance d’une
augmentation de la valeur des investissements et la valeur en capital de votre investissement initial n’est pas garantie. La valeur des
investissements et les revenus en résultant peuvent diminuer comme augmenter et les sommes investies a I'origine peuvent ne pas
étre récupérées. Il n’y a aucune assurance que I'objectif d’investissement du Compartiment soit réellement atteint.
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RISQUE DE LIQUIDITE

= Dans des conditions de marché normales, I’actif du Compartiment se compose principalement d’investissements réalisables
susceptibles d’étre facilement vendus. La principale obligation du Compartiment est le rachat des actions que les investisseurs
souhaitent vendre. En général, le Compartiment gére ses investissements, y compris les liquidités, de sorte a pouvoir honorer ses
obligations. Les investissements détenus peuvent devoir étre vendus si les liquidités sont insuffisantes pour financer les demandes
de rachat. Si la taille des cessions n’est pas suffisante ou si le marché est illiquide, il existe alors un risque que les investissements
ne puissent pas étre vendus ou que le prix auquel ils sont vendus soit préjudiciable a la VNI du Compartiment.

RISQUE DE MARCHE

= Le risque de marché désigne le risque de perte pour un fonds résultant de la fluctuation de la valeur de marché des positionsd'un
portefeuille attribuable a des fluctuations des variables du marché, telles que la conjoncture économique générale, les taux d'intérét,
les taux de change ou la solvabilité de I'émetteur d'un instrument financier.

RISQUE EN MATIERE DE DURABILITE
= Un événement ou une situation dans le domaine environnemental, social ou de la gouvernance qui, s’il survient, pourrait avoirune
incidence négative importante, réelle ou potentielle, sur la valeur de I'investissement.

L’ENSEMBLE DES RISQUES ET LES DEFINITIONS ASSOCIEES SONT PRESENTES DANS LE PROSPECTUS
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Votre argent sera principalement investi dans des instruments financiers sélectionnés par la société de gestion. Ces
instruments connaitront les évolutions et aléas des marchés. Le porteur de part ne benéficie d’aucune garantie de
restitution du capital investi. Le fonds sera ainsi soumis aux risques suivants :

Pour plus d’information sur les risques de I'OPCVM,

RISQUE DE PERTE EN CAPITAL

La perte en capital se produit lors de la vente d'une part a un prix inférieur a celui payé a I'achat. L’OPCVM ne bénéficie d’aucune
garantie ou protection du capital. Le capital initialement investi est exposé aux aléas du marché, et peut donc, en cas d’évolution
boursiére defavorable, ne pas étre restitué intégralement

RISQUE DISCRETIONNAIRE

Le style de gestion discrétionnaire appliqué a 'OPCVM repose sur |'anticipation de I'évolution des marchés et de I'allocation d'actifs
faite par le gérant

RISQUE ACTIONS

Le fonds peut étre exposé au risque actions, principalement via ses investissements sur des actions de petites et moyennes
capitalisations. L’attention des investisseurs est attirée sur le fait que les marchés des petites capitalisations (Small caps) sont destinés
a accueillir des entreprises qui, en raison de leurs caractéristiques spécifiques, peuvent présenter des risques, notamment de liquidité
réduite, du fait de I'étroitesse éventuelle de leur marché et pourrait entrainer une baisse de la valeur liquidative pour les investisseurs

RISQUE DE TAUX

En cas de hausse des taux d'intérét, la valeur des instruments investie en taux fixe peut baisser et pourra faire baisser la valeur
liquidative du fonds

RISQUE DE CHANGE
Une évolution défavorable de I’euro par rapport a d’autres devises pourrait avoir un impact négatif et entrainer la baisse de la valeur liquidative

www.mandarine-gestion.com

63

veuillez-vous reporter au prospectus disponible sur simple demande auprés de la société ou sur le site internet



	Marchés & Gamme
	Information 
	Bonjour 
	Diapositive numéro 4
	Mandarine Gestion
	Diapositive numéro 6
	Marchés
	Marchés Actions
	Marchés Actions
	Performance 2025
	Diapositive numéro 11
	Résilience économique, les Etats-Unis tiennent le cap
	Dégradation en cours
	Des anticipations de marché plus accommodantes
	Des indicateurs rassurants
	Statu quo attendu en 2026
	Des niveaux toujours intéressants
	Un marché cher qui garde sa dynamique…
	…mais des rendements toujours supérieurs aux moyennes LT
	Consensus des marchés actions
	Dynamique d’EPS aux Etats Unis
	Don’t fight the… Central Bank
	Diapositive numéro 23
	Remise en cause de l’indépendance de la Fed ?
	Remise en cause de l’indépendance de la Fed ?
	Devises
	Un frein pour la politique de Trump ?
	La tendance haussière devrait continuer
	La croissance au prix de la dette 
	Pressions haussières sur la partie longue de la courbe
	La relance en Europe 
	Le risque de concentration
	Secteur technologique US 
	Un risque supplémentaire en 2026 ?
	Géopolitique
	En synthèse
	Diapositive numéro 37
	Mandarine Gestion
	Fonds daté d’obligations d’entreprises
	Mandarine Global Target 2030 au 31/12/2025
	Obligations Euro flexibles ISR
	Mandarine Credit Opportunities au 31/12/2025
	Gestion diversifiée « tout-terrain »
	Diversifier et optimiser les sources d’alpha
	Actions Small & Mid Caps Europe
	Une gestion active
	Diapositive numéro 47
	Mandarine
	Diapositive numéro 49
	Fonds
	Mandarine Global Target 2030
	Mandarine Global Target 2030
	Mandarine Global Target 2030
	Mandarine Global Target 2030
	Mandarine Credit Opportunities
	Mandarine Credit Opportunities
	Mandarine Solution
	Mandarine Solution
	Mandarine Solution
	Mandarine Global Microcap 
	Mandarine Global Transition
	Mandarine Global Transition
	Mandarine Premium Europe

