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ANNEXES COMPTABLES

Régles et méthodes comptables

Les comptes annuels sont présentés sous la forme prévue par le Réglement N° ANC 2020-07, modifié par le
reglement ANC 2022-03.

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

- régularité, sincérité,

- prudence,

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

Conformément a l'article 423-1 du Réglement ANC 2020-07 les comptes annuels de la SICAV comportent
uniquement les éléments suivants :

- la liste des compartiments, avec pour chacun d’eux sa devise de comptabilité et le cours de change
retenu pour la tenue de la comptabilité ;

- la liste des compartiments ouverts et des compartiments fermés au cours de I'exercice ;

- les comptes annuels établis comprenant un bilan, un compte de résultat et une annexe établis pour
chacun des compartiments existant a la cléture, dans sa devise de comptabilité, conformément aux
dispositions du réglement.

Pour les regles et méthodes comptables applicables par chacun des compartiments ainsi que les
compléments d’information les concernant il convient de se reporter aux informations concernant chaque
compartiment.

La SICAV GROUPAMA SELECTION est constituée de 5 compartiments :

- GROUPAMA SELECTION MULTISTRATEGIE
- GROUPAMA SELECTION ISR CONVICTIONS
- GROUPAMA SELECTION PROTECT 85

- GROUPAMA SELECTION ISR DYNAMISME

- GROUPAMA SELECTION ISR PRUDENCE
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1. CERTIFICATION DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
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=B Deloitte & Associés
6 place de la Pyramide
. 92908 Paris-La Défense Cedex
- France

Téléphone - + 33 (0) 1 40 88 28 00
www.deloitte.fr

Adresse postale :
TSA 20303
92030 La Defense Cedex

GROUPAMA SELECTION

Société d'Investissement a Capital Variable a compartiments

25, rue de la Ville I'Evéque
75008 Paris

Rapport du Commissaire aux Comptes sur les comptes
annuels

Exercice clos le 30 septembre 2024

A I'assemblée générale,

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre conseil d’administration, nous
avons effectué I'audit des comptes annuels de I‘'organisme de placement collectif GROUPAMA
SELECTION constitué sous forme de société d'investissement a capital variable (SICAV)
relatifs a I’'exercice clos le 30 septembre 2024, 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 sinceres et donnent une image fidéle du résultat des opérations de
I'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du patrimoine de la SICAV, a la fin de
cet exercice.

Fondement de I'opinion sur les comptes annuels

Référentiel d’audit

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

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

Socigté par actions simplifiée au capital de 2 188 160 €
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Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des régles d’'indépendance prévues
par le code de commerce et par le code de déontologie de la profession de commissaire aux
comptes, sur la période du 30 septembre 2023 a la date d'émission de notre rapport.

Observation

Sans remettre en cause 'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la
note « A2 Régles et méthodes comptables » de I'annexe des comptes annuels qui expose le
changement de méthode comptable résultant de I'application de la nouvelle réglementation
comptable relative aux OPC a capital variable.

Justification des appréciations

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

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

Vérifications spécifiques

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

Informations données dans le rapport de gestion et dans les autres documents sur
la situation financiéere et les comptes annuels adressés aux actionnaires

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 du conseil
d’administration et dans les autres documents sur la situation financiére et les comptes
annuels adressés aux actionnaires.

Informations relatives au gouvernement d’entreprise

Nous attestons de |'existence, dans la section du rapport de gestion du Conseil
d’administration consacrée au gouvernement d’entreprise, des informations requises par
I'article L. 225-37-4 du code de commerce.

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

Il appartient a la direction d’établir des comptes annuels présentant une image fidéle
conformément aux régles et principes comptables francais ainsi que de mettre en place le
contrdle interne qu'elle estime nécessaire a |'établissement de comptes annuels ne
comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent
d'erreurs.
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Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a la direction de la société d'évaluer
la capacité de la SICAV 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 la SICAV ou
de cesser son activité.

Les comptes annuels ont été arrétés par le conseil d’administration.

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

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

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

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 contrdle interne ;

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

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

Paris La Défense, le 3 janvier 2025

Le Commissaire aux Comptes

Deloitte & Associés
— I T —
| — /

Virginie GAITTE Jean-Mar¢ I72C/AT

/
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- Deloitte & Associés
6 place de ls Pyramide
92908 Paris-La Défense Cedex
France
Téléphone - +33 (0) 1 40 88 28 00

wew.deloitte. fr

Adresse postale :
T54 20303
92030 La Défense Cedex

GROUPAMA SELECTION

Société d'Investissement a Capital Variable 8 compartiments

25, rue de la Ville I'Evéque
75008 Paris

Rapport spécial du Commissaire aux Comptes sur les
conventions réglementées

Assemblée générale d'approbation des comptes de |'exercice clos le 30 septembre 2024

A l'assemblée générale,

En notre qualité de commissaire aux comptes de votre société, nous vous présentons notre
rapport sur les conventions réglementées.

Il nous appartient de vous communiquer, sur la base des informations qui nous ont été
données, les caractéristiques et les modalités essentielles des conventions dont nous avons
été avisés ou que nous aurions découvertes a I'occasion de notre mission, sans avoir a nous
prononcer sur leur utilité et leur bien-fondé ni a rechercher I'existence d‘autres conventions.
Il vous appartient, selon les termes de I‘article R. 225-31 du code de commerce, d'apprécier
I'intérét qui s'attachait a la conclusion de ces conventions en vue de leur approbation.

Par ailleurs, il nous appartient, le cas échéant, de vous communiquer les informations
prévues a l'article R. 225-31 du code de commerce relatives a |‘exécution, au cours de
I'exercice écoulé, des conventions déja approuvées par I'assemblée générales.

Nous avons mis en ceuvre les diligences que nous avons estimé nécessaires au regard de la
doctrine professionnelle de la Compagnie nationale des commissaires aux comptes relative a
cette mission.

CONVENTIONS SOUMISES A L'APPROBATION DE L'ASSEMBLEE GENERALE

Conventions intervenues au cours de |'exercice écoulé

rzctions s mplfide su capital d2 2 188 180 €
perlize Coinglabls insoile gu Tablesu de [Ordre de Paris le-de-Trence
o Comrmissar at s Comntes inscrite i la Comcasniz BéErionale de Vorsa lles
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Nous vous informons qu'il ne nous a été donné avis d’aucune convention autorisée au cours
de I'exercice écoulé a soumettre a I'approbation de I'assemblée générale en application des
dispositions de l'article L. 225-38 du code de commerce.

CONVENTION DEJA APPROUVEES PAR L'ASSEMBLEE GENERALE

Nous vous informons qu'il ne nous a été donné avis d’aucune convention déja approuvée par
I'assemblée générale dont I'exécution se serait poursuivie au cours de |'exercice écoulé.

Paris La Défense, le 3 janvier 2025

Le Commissaire aux Comptes

Deloitte & Associés

Virginie GAITTE Jean-Marc LECAT

L/

3 | GROUPAMA EURO CREDIT SHORT DURATION Rapport spécial du Commissaire aux Comptes sur les conventions
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2. CHANGEMENTS INTERESSANT L'OPC

Mise a jour de la définition des risques de durabilité (ajout de la politique d’exclusion des armes controversées)

24 juin 2024

Modifications des différents départements

Groupama Selection Multistrategies

-  Changement de dénomination du compartiment qui devient le compartiment
« GROUPAMA MULTISTRATEGIES » ;

- Changement de libellés des différentes catégories d’actions comme ci-dessous :
Actions N devient NC, Actions E1 devient E1C, Actions E2 devient E2C, Actions M devient IC, Actions
G devient GA, Actions O devient OSC, Actions R devient RC.

Groupama Selection Isr Dynamisme

- Changement de dénomination du compartiment qui devient le compartiment
« GROUPAMA DYNAMISME » ;

- Changement du libellé des différentes catégories d’actions du compartiment : E1 devient E1C, E2
devient E2C, E3 devient E3C, E devient EC, F2 devient F2D, F devient FD, M devient IC,
N devient NC ;

- Mise en place d’'une commission de surperformance de 10% par rapport a l'indicateur composite de
référence sur la catégorie d’actions NC ;

- Modification des frais administratifs a la charge de I'entreprise pour la catégorie d’actions EC : seuls
les frais de gestion financiére du compartiment demeurent a la charge de l'entreprise, les frais
administratifs externes a la société de gestion deviennent a la charge du compartiment.

Groupama Selection Isr Convictions

- Changement de dénomination du compartiment qui devient le compartiment
« GROUPAMA CONVICTIONS » ;

- Changement du libellé des différentes catégories d’actions du compartiment : E1 devient E1C, E2
devient E2C, E3 devient E3C, E devient EC, F2 devient F2D, F devient FD, G devient GA,
M devient IC, N devient NC, R devient RC ;

- Mise en place d’'une commission de surperformance de 10% par rapport a l'indicateur composite de
référence sur la catégorie d’actions NC.

Groupama Selection Isr Prudence

- Changement de dénomination du compartiment qui devient le compartiment
« GROUPAMA PRUDENCE » ;

- Changement du libellé des différentes catégories d’actions du compartiment : E1 devient E1C, E2
devient E2C, E3 devient E3C, E devient EC, F2 devient F2D, F devient FD, G devient GA,
M devient IC, N devient NC, R devient RC;

- Modification des frais administratifs a la charge de I'entreprise pour la catégorie d’actions EC : seuls
les frais de gestion financiére du compartiment demeurent a la charge de l'entreprise, les frais
administratifs externes a la société de gestion deviennent a la charge du compartiment.

Groupama Selection Protect 85 :
En ce qui concerne Groupama Selection Protect 85, la dénomination du compartiment n’est pas modifiée pour
linstant. Le compartiment devant étre transformé en compartiment de GAFI+ fin juillet, la dénomination sera

changée lors de cette transformation. En revanche les libellés des catégories d’actions sont modifiés : Actions
NC devient N, Actions E1 devient E1C.
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06 aolt 2024

Modifications sur le compartiment GROUPAMA SELECTION PROTECT 85 de la SICAV GROUPAMA
SELECTION :

- Transformation du compartiment en nourricier du compartiment GROUPAMA ALPHA FIXED INCOME
PLUS, compartiment de la SICAV de droit Luxembourgeois GFUND ;

- Changement de dénomination : le compartiment devient : GROUPAMA ABSOLUTE RETURN ;

- Modification du tableau des conditions de souscriptions/rachats. Elles sont effectuées a valeur

liquidative du lendemain avec réglement a J+2 Euronext Paris et jours non fériés luxembourgeois par
rapport a la date de valeur liquidative.

Le calendrier de référence est celui de la bourse de Paris et du Luxembourg.
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3. RAPPORT DE GESTION

Performances

Sur la période, la performance du FCP Groupama Sélection Multistratégies (part E1C) s’établit a +8.32%.
Sur la période, la performance du FCP Groupama Sélection Multistratégies (part E2C) s’établit a +8.77%.
Sur la période, la performance du FCP Groupama Sélection Multistratégies (part NC) s’établit a +8.34%.

La gestion est discrétionnaire et ne se compare donc pas avec un indice de référence.
La performance obtenue sur la période ne préjuge pas des résultats futurs de TOPCVM.

Conjoncture
Octobre 2023

Ce mois d’octobre a été marqué d’une part par le retour des tensions géopolitiques au Moyen-Orient, a la suite
des événements dramatiques du 7 octobre. Aux Etats-Unis, les indices de surprises économiques qui
demeurent sur des niveaux élevés ont continué de progresser tout au long du mois. Les enquétes de
conjoncture du secteur manufacturier ont surpris favorablement en se rapprochant du territoire d’expansion,
tandis que les données dures sont venues confirmer le scénario de reprise du cycle industriel. Enfin, 82% des
entreprises du S&P 500 ont publié des résultats au troisieme trimestre supérieurs aux attentes. En Europe,
les indicateurs économiques ont continué de se redresser depuis leurs points bas de juillet. Les indicateurs
de confiance publiées par la Commission Européenne, la production industrielle ou les enquétes de
conjoncture sont tous ressortis au-dessus des attentes du consensus. Dans cet environnement de fort
resserrement des conditions financieres depuis le mois de septembre, les deux principales banques centrales
ont maintenu leurs taux directeurs inchangés, tout en soulignant une balance des risques désormais plus
équilibrée. Ces décisions ont entrainé un fort rebond des marchés d’actions sur la derniére semaine du mois,
ainsi qu’un repli notable des taux longs.

Ainsi sur le mois d’octobre les marchés actions sont en repli. Le S&P500 est en baisse de 2.10% en usd, le
Nikkei cede 3.14%, et le stoxx 600 est a -3.62%. Le MSCI Emerging Markets sous-performe avec -3.89%. Du
coté des obligations, le 10 ans allemand termine le mois a 2.80% soit un tassement de 4 pdb tandis que
le 10 ans us progresse de 36pdb pour atteindre 4.93%. Le crédit non spéculatif progresse de 0.41% en zone
euro mais céde 1.81% aux US. Le crédit haut rendement est en repli de 0.25% en zone euro et de 1.22% aux
US. Le dollar est stable contre I'euro a 1.0575.

Novembre 2023

Le mois de novembre s’est inscrit dans la continuité des derniers jours du mois précédent. La détente des
conditions financiéres s’est poursuivie et s’est méme amplifiée au fil des publications. Aux Etats-Unis, les
principales déceptions sont venues de I'enquéte ISM, aussi bien pour le secteur manufacturier que pour celui
des services, et de l'enquéte NAHB réalisée auprés des promoteurs immobiliers, pointant vers un
ralentissement de I'activité plus fort qu’anticipée. Les chiffres d’inflation, aussi bien aux Etats-Unis qu’en
Europe, ont également surpris les analystes en ressortant inférieurs aux attentes, qu’il s’agisse de l'inflation
sous-jacente ou de celle totale. Les marchés ont accueilli tous ces développements trés favorablement en
spéculant sur une sortie plus rapide que prévue des politiques monétaires restrictives.

Ainsi sur le mois de novembre les marchés actions sont en trés forte hausse. Le S&P500 bondi de 9.13%, le
Nikkei de 8.52% et le Stoxx 600 de 6.62%. Le MSCI Emerging Markets rebondi également trés nettement
avec +8.00% en usd. Du cbté des obligations, le 10 ans allemand termine le mois a 2.44% soit une détente
de 36 pdb tandis que le 10 ans US baisse de 60pdb pour atteindre 4.33%. Le crédit non spéculatif progresse
de 2.30% en zone euro et de 5.64% aux US. Le crédit haut rendement affiche une performance positive de
2.86% en zone euro et de 4.55% aux US. Le dollar se déprécie de 2.96% contre I'euro a 1.0888.

Décembre 2023
La perte de vitesse des indices de surprises économiques au cours du dernier mois a été compensée par la
décélération de l'inflation, le recul des prix de I'’énergie et un fort assouplissement des conditions financiéres.

Aux Etats-Unis, les enquétes d’activité du secteur manufacturier ont dégu, tout comme les volumes des ventes
(consommation discrétionnaire, immobilier) qui attestent d’'une demande moins forte qu’a I'été.
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Toutefois, le rééquilibrage (lent) du marché du travail et I'ajustement (plus rapide) de I'inflation conduisent a la
restauration du pouvoir d’achat du consommateur, et a un regain de confiance manifeste au regard des
différents barometres de sentiment (Conference board, Michigan). Par ailleurs, certains indicateurs avancés
de l'activité (MNI Chicago, nouvelles commandes de I'lSM) sont trés encourageants. Lors de leurs derniéres
réunions de politique monétaire de I'année, la Fed et la BCE ont maintenu leurs taux directeurs inchangés. Le
discours nettement plus accommodant de la premiére a encore renforcé les spéculations autour d’'un pivot
dés le mois de mars 2024, ainsi que I'appétit au risque des investisseurs.

Dans ce contexte, les marchés d’actions affichent des progressions notables mais disparates sur le mois. Le
S&P500 progresse de 4.53%, le Stoxx 600 de 3.84% tandis que le Nikkei est stable avec +0.04%. Le MSCI
Emerging Markets est en hausse de 3.91% en usd. Du c6té des obligations, le 10 ans allemand termine le
mois a 2.02% soit une détente de 42 pdb, le 10 ans US baisse quant a lui de 45pdb pour atteindre 3.88%. Le
crédit non spéculatif progresse de 2.76% en zone euro et de 4.04% aux US. Le crédit haut rendement affiche
une performance positive de 2.90% en zone euro et de 3.69% aux US. Le dollar se déprécie de 1.39% contre
'euro a 1.1039.

Janvier 2024

La forte détente des conditions financiéres, en cours depuis la fin du mois d’octobre, se diffuse a I'économie
réelle, principalement aux Etats-Unis, a travers le canal du crédit (consommation, immobilier) et celui de la
confiance (ménages, petites et moyennes entreprises). D’autres facteurs de soutien persistent ou gagnent en
intensité, comme le regain de pouvoir d’achat et le restockage par les entreprises. Cette bonne santé de la
premiére économie du monde est a la fois confirmée par la forte croissance du dernier trimestre de 2023
(+3.3% en rythme annualisé), par les bonnes surprises enregistrées dans les enquétes auprés des directeurs
d’achat, et par le rythme encore soutenu des créations d’emploi. La banque fédérale a ainsi maintenu ses taux
directeurs inchangés, tout en douchant les anticipations du marché sur une premiére baisse en mars. En effet,
les progrés enregistrés ces six derniers mois sur le front de la désinflation doivent étre confirmés dans le
temps.

Dans ce contexte, les marchés d’actions évoluent en ordre dispersé sur le mois. Le Nikkei affiche un bond de
8.44% et le S&P500 progresse de 1.59%, talonné par le Stoxx 600 avec 1.46%. Les marchés émergents
sous-performent trés nettement avec -4.64% en usd. Du cété des obligations, le 10 ans allemand termine le
mois a 2.16% soit une tension de 14 pdb apres avoir touché les 2.35% en cours de mois, le 10 ans US ne se
tend quant a lui que de 3 pdb a 3.91% mais a évolué jusqu’a 4.17% au cours du mois. Le crédit non spéculatif
progresse de 0.10% en zone euro et de 0.16% aux US. Le crédit haut rendement affiche une performance
positive de 0.84% en zone euro et de 0.04% aux US. Le dollar s’apprécie de 2.0% contre I'euro a 1.0818.

Février 2024

Au cours de ce mois, les indices de surprises économiques ont accéléré leur tendance haussiére sur toutes
les grandes zones. Aux Etats-Unis, les enquétes d’activité du secteur manufacturier ont surpris favorablement.
La confiance du consommateur reste bien orientée, notamment sur la composante prospective. Les revenus
réels sont au plus haut depuis trois ans, et les créations d’emploi ne cessent de battre le consensus. Le fort
rebond de la productivité réduit 'impact des revalorisations salariales sur les marges des entreprises. Enfin,
les déceptions sur l'activité des services ou sur les données dures viennent tempérer des publications
d’inflation un peu au-dessus des attentes, dans un contexte ou les conditions financiéres restent
remarquablement stables depuis deux mois. En Europe, la tendance a I'amélioration se confirme également,
surtout dans les pays du sud de I'Europe. En Chine, les autorités tentent de juguler les effets de la crise
immobiliere en agissant sur différents leviers comme les marchés de capitaux, la réglementation ou la politique
monétaire.

Dans ce contexte, les marchés d’actions s’affichent en nette progression. Le Nikkei poursuit sur sa tendance
fortement haussiére avec +7.99% suivi par le S&P500 avec +5.34%. Les marchés émergents, représentés
par le MSCI Emerging Markets, sont en hausse de 4.76% en usd, le Stoxx 600 ferme la marche avec +1.98%.
Du c6té des obligations, le 10 ans allemand termine le mois a 2.41% soit une tension de 25 pdb tandis que le
10 ans US ne se tend quant a lui que 34 pdb a 4.25%. Le crédit non spéculatif est en repli de 0.89% en zone
euro et de 1.40% aux US. Le crédit haut rendement affiche une performance positive de 0.35% en zone euro
et de 0.30% aux US. Le dollar s’apprécie tres Iégérement de 0.12% contre I'euro a 1.0805.
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Mars 2024

L’amélioration des perspectives de croissance, d’abord principalement concentrée aux Etats-Unis, trouve a
présent de I'écho au sein des principales zones économiques. Aux Etats-Unis, la probabilité de la reprise
industrielle se renforce avec la convergence des enquétes ISM et S&P Global en mars, une premiére depuis
septembre 2022. Dans le méme temps, la Fed a également révisé a la hausse ses perspectives de croissance,
sans pour autant toucher a I'enveloppe des baisses de taux envisagées pour cette année. En Europe, le
secteur industriel allemand est toujours a la peine, mais les indicateurs avancés du cycle poursuivent leur
rebond entamé en décembre dernier, tandis que les secteurs des services confirment leur retour en territoire
d’expansion. L'agrégat monétaire M3 continue de progresser. En Chine, les exportations, la production
industrielle et les investissements fixes se redressent.

Dans ce contexte, les marchés d’actions ont délivré des performances robustes, tirés par les segments les
plus sensibles au cycle économique. En particulier, les valeurs décotées (+6.2%) et cycliques (+4.9%) de la
zone Euro, les actions coréennes (+4.8%), ou encore celles de I'Eurostoxx (+4.5%) et du Topix (+4.1%) ont
sur performé le marché américain et les grandes capitalisations (+3.0%), ainsi que les valeurs de qualité
(+2.6%) et de croissance (+1.8%). Au sein des marchés obligataires, le ton plus conciliant des banquiers
centraux a soutenu la baisse des rendements : les obligations de longue échéance (+1.8%) et les obligations
d’entreprise (+1.2%) ont sur performé l'indice générique de la zone Euro (+1.1%), ainsi que les obligations de
maturités courtes ou intermédiaires (+0.7%).

Avril 2024

L’inflation est restée omniprésente aux Etats-Unis sur le mois d’avril avec la publication d’'un IPC Core a +3.8%
sur un an et des créations d’emplois non agricoles a +303K, nettement supérieures aux attentes. La
productivité, dont le marché attend beaucoup pour contrebalancer les hausses de salaires, a de plus marqué
le pas. Cété activité en revanche les chiffres sont ressortis en dessous des attentes avec un PIB du premier
trimestre en progression de 1.6% contre 2.5% anticipés. La situation en zone euro est moins tendue sur le
front de l'inflation avec un IPC poursuivant son reflux a +2.4% (2.5% attendus). En fin de mois les indices PMI
(Services et Composite) surprennent positivement tandis que le manufacturier reste mal orienté. La BCE
devrait ainsi procéder a une premiére baisse de taux au mois de juin. Les discours des membres du FOMC
sont plus hétérogenes, si la date de la premiére baisse de taux de la FED reste floue, l'institution a néanmoins
annonceé le ralentissement du rythme du dégonflement de son bilan a partir de juin. A noter par ailleurs en fin
de période I'intervention des autorités japonaises sur le marché afin de défendre le Yen.

Dans ce contexte, les marchés d’actions développés ont délivré des performances négatives, le Nikkei baisse
le plus fortement -4.86% suivi par le S&P500 -4.08%. L’Europe résiste mieux avec -0.80%. Les marchés
émergents s’affichent en hausse +0.45% tirés par la Chine +6.6% en usd. Du cbté des obligations, le 10 ans
allemand termine le mois a 2.58% soit une tension de 28 pdb tandis que le 10 ans US se tend quant a lui de
48 pdb a 4.68%. Le crédit non spéculatif est en repli de 0.82% en zone euro et de 2.30% aux US. Le crédit
haut rendement est stable en zone euro mais céde 0.96% aux US. Le dollar s’apprécie de 1.15% contre 'euro.

Mai 2024

Dans le prolongement d’avril, 'ensemble des indices de surprises affichent des baisses plus ou moins
prononceées au cours du mois de mai. Aux Etats-Unis, les surprises sur la croissance sont négatives, comme
le montrent les enquétes sur le secteur manufacturier ou la confiance du consommateur, tandis que les
tensions sur les prix persistent. Le marché du travail illustre bien ce jeu de forces contraires : d’un coté, 'excés
d’offre a surpris a la baisse, tout comme les créations d’emploi, tandis que la baisse inattendue de la
productivité au premier trimestre a fait bondir le co(t unitaire du travail. Le durcissement des conditions
financieres, observé le mois passé, s’est largement résorbé a la faveur du dernier FOMC. La décision de
ralentir le rythme du QT dés le mois de juin, et le maintien d’un biais baissier, sous réserve d’'une dégradation
inattendue du marché du travail ou d’'une convergence plus sdre de l'inflation vers la cible, ont rassuré les
marchés. En Europe, l'indice de surprises a mieux tenu, grace aux enquétes d’activité qui confirment le retour
de la zone en territoire d’expansion, notamment dans le secteur manufacturier. En Chine, les investisseurs
anticipent la mise en ceuvre de mesures significatives de la PBoC, dans la lignée des déclarations de janvier.
Dans ce contexte, les marchés d’actions développés ont délivré des performances positives, le S&P 500
surperforme avec +4.96%, le Stoxx 600 est a +3.54% et I'Euro Stoxx 50 est a +2.42%, les marchés émergents
sont en hausse de 0.57% en usd tandis que le Japon ne progresse que trés modestement avec +0.21%. Du
c6té des obligations, le 10 ans allemand termine le mois a 2.66% soit une tension de 8 pdb tandis que
le 10 ans US se détend quant a lui de 18 pdb a 4.50%. Le crédit non spéculatif est en progression de 0.24%
en zone euro et de 1.85% aux US. Le crédit haut rendement progresse de 0.96% en zone euro et de 1.13%
aux US. Le dollar se déprécie de 1.71% contre I'euro.

Compartiment GROUPAMA MULTISTRATEGIES - Rapport annuel au 30/09/2024 22



Juin 2024

Le mois de juin a vu la plupart des indices de surprises économiques fléchir (a I'exception du Japon). Aux
Etats-Unis, ce sont surtout les chiffres de 'emploi qui décoivent, justifiant des conditions financieres plus
accommodantes, tandis que les services continuent de surprendre favorablement, tout comme les données
dures liées a la reprise industrielle. En Europe, les enquétes d’activité en Allemagne et en France ressortent
nettement sous les attentes, alors méme que le risque politique en France fait peser une forte incertitude sur
la soutenabilité de sa dette et sur I'orientation prochaine de sa politique économique. Ailleurs, les autorités
chinoises multiplient les initiatives pour enrayer la crise immobiliere, tandis que la reconduction des principaux
postes clés du cabinet de Modi en Inde a rassuré les marchés.

Dans ce contexte, les marchés d’actions ont enregistré des performances disparates : les valeurs Indiennes
ou coréennes (+8%), celles de croissance américaines (+7%), le segment de la technologie aux Etats-Unis
(+6.5%) ou encore les marchés émergents (+5.3%) ont sur performé l'indice des actions globales (+3.3%),
tandis que les marchés européens (de -4.5% a 0%) ont souffert de la baisse des actions frangaises. Sur le
marché obligataire, ce sont surtout les obligations du trésor américain de longue échéance (+1.7%) qui ont
joué leur réle de valeur refuge, tandis que I'indice générique de la zone Euro affiche une performance modeste
(+0.3%), tiré surtout par les obligations d’entreprises de qualité (+0.7%).

Juillet 2024

Les publications du mois de juillet ont dans 'ensemble réservé des surprises négatives sur les perspectives
de croissance. Aux Etats-Unis, les déceptions sont venues du secteur manufacturier, du marché du travail et
de la confiance du consommateur, tandis que la croissance du second trimestre est ressortie au-dessus des
attentes. Pour la premiére fois depuis de longs mois, les surprises ont également été négatives du coté des
prix : la progression de I'indice des prix a la consommation aux Etats-Unis est ressortie sous les attentes. En
Europe, les enquétes d’activité en Allemagne et en France ont particulierement décu, tout comme l'indicateur
de confiance des investisseurs dans I'économie de la zone Euro qui recule fortement en juillet. Au Japon,
l'indice de surprises s’est quant a lui fortement redressé au cours du mois, bénéficiant des bons chiffres des
profits des entreprises, de la progression nominale ou réelle des salaires ou encore des commandes de
machines-outils. Enfin, les deux principales banques centrales ont maintenu leurs taux directeurs inchangés,
tout en ouvrant la voie a de possibles baisses de taux en septembre.

Dans ce contexte, les indices obligataires ont fortement progresseé (+2%), tirés par les emprunts d’état de
longue échéance aux Etats-Unis et en Europe (+3.5%), tandis que la progression des obligations privées
(+1.5%) a été freinée par la remontée des primes de crédit. Sur les marchés d’actions, les indices génériques
progressent I[égérement dans un contexte de forte rotation des valeurs de croissance (-1% a -2%) vers les
segments les plus sensibles aux taux comme les petites et moyennes capitalisations (+7% a +10%), ou vers
les valeurs les plus défensives (+3.0%). Le yen (+6%), le franc suisse (+1%) et le sterling (+0.5%) s’apprécient
contre I'euro, tandis que le dollar se replie face a 'ensemble des devises (-1.7%).

Aot 2024

Née au mois de juillet d’'un trop plein d’'incertitude : solidité de I'’économie américaine, renoncement de Joe
Biden, dynamique bénéficiaire des entreprises, I'aversion au risque a atteint son paroxysme début aout. En
effet La hausse surprise par la Boj de son taux directeur a 0.25% a entrainé un débouclement désordonné du
carry trade sur le yen, déclenchant une forte hausse de la devise japonaise, une chute brutale des actions
japonaises et une envolée du VIX atteignant un niveau de 60 le 5 aout, seulement connu pendant la crise du
covid et la grande crise financiére de 2008. Les marchés d’actions globales ont ainsi fortement corrigé sur les
premiers jours du mois, la baisse étant exacerbée par un contexte de faible liquidité typique de la période
estivale. Cependant, les craintes de voir 'économie américaine entrer en récession se sont apaisées au cours
du mois sous l'effet de publications macroéconomiques plus encourageantes (PMI flash ressortant a
54.1 contre un consensus a 54.2, croissance du PIB de 3.0% au T2 contre 2.8% précédemment estimé, indice
de confiance des consommateurs rebondissant a 103.3). La déclaration de la Boj selon laquelle une nouvelle
hausse de taux était exclue tant que les marchés resteraient instables a également rassuré. Les publications
d’entreprises enfin, bien que moins enthousiasmantes que lors du trimestre précédent, ont aidé les marchés
actions a rebondir. De son c6té l'inflation américaine a poursuivi son reflux, I'indice CPI passant de 3.0% a
2.9% et l'indice PCE est resté stable a 2.5%. Méme dynamique en zone euro avec une inflation totale passant
de 2.6% en juillet a 2.2%. En fin de mois a I'occasion du Symposium de Jackson Hole J Powell a déclaré que
« le temps était venu pour la politique monétaire de s’ajuster », confortant le marché dans ses anticipations
de baisses de taux.
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Dans ce contexte, le S&P 500 termine en hausse de 2.43%, le Nasdaq de 1.18%, I'EuroStoxx 50 de 1.80% et
le MSCI Emerging Markets de 1.61% en usd. Le Nikkei est quant a lui en repli de 1.09%. Du c6té obligataire,
le taux 10 ans allemand est resté stable a 2.30% tandis que le 10 ans US a poursuivi sa baisse s’établissant
a 3.90% en fin de mois. Le crédit d’entreprises de bonne qualité progresse de 0.29% en € et de 1.53% aux
us. Le crédit a haut rendement affiche quant a lui une progression de 1.15% en € et de 1.59% aux us. Le dollar
us se déprécie de 2.05% contre I'euro.

Septembre 2024

Aux Etats-Unis, l'indice de surprises poursuit son rebond entamé a la mi-juillet. L’assouplissement des
conditions financieres en cours depuis I'été aux Etats-Unis se diffuse a I'économie réelle a travers la demande
de crédit bancaire (crédit a la consommation, crédit hypothécaire). Le lent rééquilibrage du marché du travail
et la baisse des matiéres premiéeres impliquent une désinflation des prix plus rapide que celle des salaires,
soutenant a la fois le pouvoir d’achat et la confiance du consommateur. C’est dans ce contexte qu’aprés plus
d’'un an de patience, la Fed décide de recalibrer son taux directeur en le réduisant de -0.5%, tout en délivrant
un message de confiance dans I'économie américaine. En Europe et au Japon, les indices connaissent de
brusques retournements en septembre. Dans la zone Euro, la consommation des ménages et I'investissement
ont reculé au second trimestre, et I'indice composite repasse en territoire récessif, tiré par 'enquéte d’activité
dans l'industrie en Allemagne qui ressort trés en dega des attentes. Au Japon, la consommation et les
exportations décgoivent, tandis que la Banque du Japon enclenche la normalisation de sa politique monétaire.
La Chine lance, quant a elle, un nouveau train de mesures inédites destinées a relancer son économie. Sur
le mois écoulé, la plupart des marchés d’actions progressent a I'exception des valeurs défensives. En
particulier, les actions chinoises et les actions émergentes rebondissent respectivement de +23% et de +6%.
Les valeurs cycliques et celles de croissance, notamment aux Etats-Unis, progressent entre +2% et +3%,
tandis que les marchés européens (-2% a +1%) et japonais (-1%) sous-performent. L’'indice obligataire
progresse de +1.2%, tiré par les emprunts d’état de longue échéance. Le dollar se replie face a I'euro de prés
de -1%.

Gestion

Sur le dernier trimestre 2023 nous avons conservé une poche de cash autour de 10% du fonds que nous
avons progressivement déployé sur I'année 2024 jusqu’a ce que cette derniére atteigne un minimum de 3.7%
a fin mars. Nous avons par la suite maintenu ce niveau entre 3 et 4% jusqu’a fin juillet.

Ce capital a été déployé quasi exclusivement sur la poche actions, cela au fur et a mesure que notre conviction
augmentait sur cette classe d’actifs. Nous avons ainsi renforcé les sous-jacents les plus directionnels comme
le fonds Morgan Stanley Global Opportunity passant de 7% de I'actif net en début de période a presque 10%
au printemps 2024. Le fonds Varenne Valeur a lui aussi été renforcé, de 15% en début de période a un
maximum de 17% a I'été 2024. Nous avons également augmenté I'exposition du fonds aux actions en intégrant
une position longue sur les futures S&P 500 d’octobre 2023 a I'été 2024. L’allocation a la poche obligataire
est restée stable entre fin septembre 2023 et fin septembre 2024 autour de 40% du fonds. La poche Multi-
asset représentée par le fonds Nordea Multi Asset Alpha 10 est également restée stable autour de 13% du
fonds. Nous avons également maintenu nos investissements sur les matiéres premiéres a un niveau
de 2% du fonds.

A partir du mois d’aolt nous avons revu en profondeur les investissements du fonds en concentrant les
positions sur un nombre plus restreint de sous-jacents présentant une forte décorrélation aux marchés actions
et taux. Cette transition s’est effectuée de maniére progressive sur aout et septembre. Nous avons introduit
7 nouveaux fonds et avons conservé deux sous-jacents précédemment utilisés dans notre gestion.
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Principaux mouvements dans le portefeuille au cours de I’exercice

Mouvements ("Devise de comptabilité")

Titres

Acquisitions

Cessions

GROUPAMA ULTRA SHORT TERM - IC

103 283 943,97

48 099 012,09

CARMIGNAC PORTFOLIO CAPITAL PLUS F EURC

21353 978,80

74 086 111,61

VARENNE VALEUR P EUR

17 542 461,75

66 571 683,04

HELIUM SELECTION S EUR

60 909 857,67

BSF - BLACKROCK SYSTEMATIC US EQUITY ABSOLUTE RETURN
I12HC

60 639 002,69

MG LUX EPISODE MACRO FUND TH A 60 610 686,97
PICTET TOT RET ATLAS HI EUR 60 387 317,93
SCHELCHER FLEXIBLE SHORT DURATION ESG Part C 60 328 963,90

ELEV-ABS LRET EUR FD-IEURA

60 074 176,01

JPMORGAN FUNDS EUROPE EQUITY ABSOLUTE ALPHA FUND I
PERF ACC

59 116 427,76
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4. INFORMATIONS REGLEMENTAIRES

TECHNIQUES DE GESTION EFFICACE DE PORTEFEUILLE ET INSTRUMENTS FINANCIERS DERIVES
(ESMA) EN EUR

a) Exposition obtenue au travers des techniques de gestion efficace du portefeuille et des instruments
financiers dérivés

* Exposition obtenue au travers des techniques de gestion efficace :
o Préts de titres :

o Emprunt de titres :
o Prises en pensions :
o Mises en pensions :

* Exposition sous-jacentes atteintes au travers des instruments financiers dérivés :
o Change a terme :

o Future :
o Options :
o Swap :

b) Identité de la/des contrepartie(s) aux techniques de gestion efficace du portefeuille et instruments
financiers dérivés

Techniques de gestion efficace Instruments financiers dérivés(*)

(*) Sauf les dérivés listés.

Compartiment GROUPAMA MULTISTRATEGIES - Rapport annuel au 30/09/2024 26



c) Garanties financiéres regues par ’OPCVM afin de réduire le risque de contrepartie

Types d’instruments

Montant en devise du portefeuille

Techniques de gestion efficace
. Dépéts a terme

. Actions

. Obligations

. OPCVM

. Espéces

Total

Instruments financiers dérivés
. Dépéts a terme

. Actions

. Obligations

. OPCVM

. Espéces

Total

(*) Le compte Espéces intégre également les liquidités résultant des opérations de mise en pension.

d) Revenus et frais opérationnels liés aux techniques de gestion efficace

Revenus et frais opérationnels

Montant en devise du portefeuille

. Revenus

. Autres revenus

Total des revenus

. Frais opérationnels directs
. Frais opérationnels indirects

. Autres frais

Total des frais

(*) Revenus pergus sur préts et prises en pension
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TRANSPARENCE DES OPI’ERATIQNS DE FINANCEMENT SUR TITRES ET DE LA R!’EUTILISATION DES
INSTRUMENTS FINANCIERS - REGLEMENT SFTR - EN DEVISE DE COMPTABILITE DE L’OPC (EUR)
Au cours de I'exercice, 'OPC n’a pas fait 'objet d’opérations relevant de la réglementation SFTR.

COMMISSIONS DE MOUVEMENTS

En conformité avec I'article 322-41 du réglement général de I'AMF relatif aux regles de bonne conduite
applicables a la gestion de portefeuille pour le compte de tiers, nous vous informons qu'une commission est
facturée a 'OPC a I'occasion des opérations portant sur les instruments financiers en portefeuille.

Elle se décompose comme suit :

- des frais de courtage pergus par l'intermédiaire en charge de I'exécution des ordres.

- aucune " commission de mouvement " n’est pergue par la société de gestion.

Cette commission n’est pas auditée par le Commissaire aux Comptes.

INTERMEDIAIRES FINANCIERS

Le suivi des intermédiaires utilisés par la Direction des Gestions s’appuie sur un Comité Broker par grande
classe d’actif dont la fréquence est semestrielle. Ce Comité réunit les gérants, les analystes financiers et les
collaborateurs du middle office.

Chaque Comité met a jour une liste limitative des intermédiaires agréés une limite globale en pourcentage
d’encours qui est affectée a chacun d’eux.

Cette mise a jour s’effectue par I'intermédiaire d’un vote sur une sélection de critéres. Chaque personne vote
sur chaque critére en fonction du poids qui lui est attribué par le comité. Un compte rendu des décisions est
rédigé et diffusé.

Entre deux Comités Broker, un nouvel intermédiaire peut étre utilisé pour une opération précise et sur
autorisation expresse du Directeur des Gestions. Cet intermédiaire est validé ou non lors du Comité Broker
suivant.

Chaque mois un tableau de suivi est actualisé et diffusé aux gérants. Ce tableau permet de suivre I'évolution
du pourcentage réel par rapport au pourcentage cible de I'activité réalisée avec un intermédiaire et de pouvoir
ajuster cette activité.

Tout dépassement donne lieu a une instruction de retour sous la limite fixée par le Comité.

Le contrble déontologique de troisiéme niveau s’appuie sur ces controles.

FRAIS D’INTERMEDIATION
Un compte rendu relatif aux frais d’'intermédiation versés par Groupama Asset Management sur 'année
précédente est mis a jour chaque année. Ce document est disponible sur le site internet www.groupama-am.fr

POLITIQUE DE VOTE

La politique de vote aux Assemblée Générales peut étre consultée sur le site http:/www.groupama-am.fr et au
sieége social de GROUPAMA ASSET MANAGEMENT.

Un rapport rendant compte de la maniére dont la société de gestion a exercé ses droits de vote aux
Assemblées Générales, est établi dans les quatre mois suivant la cléture de son exercice. Ce rapport peut
étre consulté sur le site http:/www.groupama-am.fr et au siege social de GROUPAMA ASSET MANAGEMENT.

INSTRUMENTS FINANCIERS DETENUS EN PORTEFEUILLE EMIS PAR LE PRESTATAIRE OU ENTITE
DU GROUPE

Conformément au réglement général de l'autorité des marchés financiers, nous vous informons que le
portefeuille détient 57 786 482,52 euros d'OPC du groupe GROUPAMA.
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COMMUNICATION DES CRITERES ENVIRONNEMENTAUX, SOCIAUX ET DE QUALITE DE
GOUVERNANCE (ESG)

Les informations concernant les critéres ESG sont disponibles sur le site http:/www.groupama-am.fr et dans
les rapports annuels de 'OPC a compter de I'exercice comptable ouvert le 31/12/2012.

REGLEMENT SFDR ET TAXONOMIE

ARTICLE 6

Cet OPC n’a promu aucun investissement durable : ni objectif d'investissement durable, ni caractéristiques
environnementales ou sociales ou de gouvernance.

- Sa stratégie de gestion est exclusivement liée a sa performance financiere mesurée par comparaison a
indicateur de référence, indicateur de marché.

- Prise en compte des risques de durabilité

-« Les investissements sous-jacents a ce produit financier ne prennent pas en compte les critéres de I'Union
Européenne en matiére d’activités économiques durables sur le plan environnemental. »

METHODE DE CALCUL DU RISQUE GLOBAL

L’OPC utilise la méthode du calcul de 'engagement pour calculer le risque global de 'OPC sur les contrats
financiers.

REMUNERATIONS

Eléments relatifs a la politique de rémunération de Groupama AM

1 — Eléments qualitatifs sur la politique de rémunération de Groupama Asset Management

1.1. Eléments de contexte :

Groupama Asset Management a obtenu son agrément AIFM de la part de 'AMF le 10 juin 2014 et a
préalablement mis a jour sa politique de rémunération afin que celle-ci soit conforme aux exigences de
la directive AIFM. Début 2017, Groupama AM a également mis sa Politique de Rémunération en
conformité avec la directive OPCVM 5 et cette Politique a été approuvée par I'AMF le 7 avril 2017. Enfin,
plus récemment et conformément aux exigences de la directive SFDR, cette Politique a intégré les
obligations liées a la prise en compte des risques en matiere de durabilité, au niveau de la fixation des
objectifs comme de la détermination des rémunérations variables ainsi qu’aux orientations MIF.

Groupama Asset Management gérait, au 31 décembre 2023, 102.4 Mrds d’actifs dont 18% de FIA, 33%
d’OPCVM et 49% de mandats.

Groupama Asset Management a formalisé la liste du Personnel Identifié, a savoir les collaborateurs
considérés comme « preneurs de risques », conformément aux indications de 'AMF. Cette liste inclut
notamment :

- Les membres du Comité de Direction

- La responsable Conformité et Contréle Interne

- Les responsables des pbles de Gestion

- Les gérants et les assistants de gestion

- Le Chef Economiste

- Le Responsable de pble de recherche

- Le responsable de I'lngénierie Financiére

- Le responsable de la table de négociation et les négociateurs

- Le Directeur Commercial et les équipes commerciales

- Les responsables de certaines fonctions support

e Opérations

Juridique
Marketing
Informatique
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Depuis de nombreuses années, la structure de rémunération du personnel de Groupama Asset Management
est identique pour tous. Elle comporte trois niveaux :

- Le salaire fixe

- La rémunération variable individuelle

- La rémunération variable collective (intéressement et participation)

Groupama Asset Management compare chaque année les rémunérations de ses collaborateurs au marché
dans toutes leurs composantes afin de s’assurer de leur compétitivité et de I'équilibre de leur structure.
L’entreprise vérifie notamment que la composante fixe de la rémunération représente une part suffisamment
élevée de la rémunération globale.

1.2. Composition de la rémunération

1.2.1.Le salaire fixe :
La composante fixe de la rémunération globale du salarié est fixée au moment de son embauche. Elle tient
compte du poste et du périmétre de responsabilité du salarié, ainsi que des niveaux de rémunération pratiqués
par le marché a poste équivalent (« benchmark »). Elle est réexaminée annuellement ainsi qu’a 'occasion
d’éventuelles mobilités du salarié et peut alors faire I'objet d'une augmentation.

1.2.2. La rémunération variable individuelle :
La rémunération variable individuelle est fonction du métier et du niveau de responsabilité. Elle n’est pas
systématiquement octroyée et fait I'objet d’'une vraie flexibilité ; elle résulte d’'une évaluation formalisée
annuellement dans le cadre d’un entretien d’évaluation de la performance. Cette évaluation vise a mesurer :
- D’une part I'atteinte d’objectifs quantitatifs, qualitatifs et le cas échéant managériaux fixés chaque début
d’année et qui comprennent pour les fonctions concernées un objectif de durabilité et, pour les gérants
de portefeuille, le strict respect du cadre de gestion, du cadre ESG et des politiques en matiere de
durabilité ;
- Drautre part la maniére dont le collaborateur tient son poste au quotidien.
La combinaison de ces deux mesures permet de déterminer le niveau de performance globale du collaborateur
sur 'année et de lui attribuer un montant de rémunération variable en conséquence.

1.2.21. Evaluation de la performance
Les objectifs sont fixés a chacun des collaborateurs par leur manager en fonction de la stratégie de I'entreprise
et de sa déclinaison au niveau de la Direction et du service concernés. Chacun d’eux est affecté d’'une
pondération représentant son importance relative par rapport aux autres objectifs. Conformément aux
exigences des Directives AIFM et OPCVM V, ils respectent un certain nombre de principes :

- Tout manager doit avoir un objectif d’'ordre managérial
- Un collaborateur ne peut avoir 100% d’objectifs quantitatifs
= Pour les commerciaux et les gérants, les objectifs quantitatifs représentent 60 a 70% de I'ensemble
des objectifs (sauf cas particuliers : ex : certains postes de juniors ou certains postes de gérants
comportant une part plus importante de commercialisation ).

Les objectifs de performance des gérants intégrent une dimension pluri-annuelle (performances sur 1 an
et 3 ans) ainsi que I'exigence de conformité au cadre de gestion (notamment du cadre ESG et des risques de
durabilité, respect de la Politique Energie Fossiles, de la Politique d’exclusion des armes controversées, de la
Politique des grands risques ESG définies par Groupama AM). .Ainsi, dans le cadre de la gestion financiére
d’OPC et en particulier d’'OPC justifiant d’un label ISR ou d’OPC ou mandats qui assurent la promotion de
caractéristique environnementales ou sociales (article 8 SFDR) ou qui poursuivent un objectif d’'investissement
durable (article 9 SFDR), les gérants ont pour objectif la performance financiére tout en prenant en compte
des enjeux extra-financiers dans leurs actes de gestion, qui se traduisent en contraintes dans leur processus
d’investissement.

= Les objectifs des commerciaux prennent en compte leur capacité a fidéliser les clients

Mise a jour : Février 2024 — données 2023
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- Les objectifs qualitatifs permettent :
= De limiter le poids de la performance strictement financiére
= D’intégrer des notions telles que : prise de risques, prise en compte des facteurs de durabilité,
prise en compte des intéréts conjoints du client et de I'entreprise, respect des process, travail en
équipe, ...
- Les objectifs des collaborateurs occupant des fonctions en contréle des risques, contrdle interne et
conformité sont fixés indépendamment de ceux des métiers dont ils valident ou contrélent les
opérations.

Les objectifs et la performance globale des collaborateurs sont évalués selon une échelle validée par la
Direction des Ressources Humaines du Groupe Groupama qui pilote I'ensemble du process et des outils
d’évaluation de la performance des sociétés du Groupe.

1.2.2.2. Calcul et attribution de |a rémunération variable
L’enveloppe de rémunération variable attribuée en N+1 au titre d’'une année N est validée en amont par le
Groupe. Son montant est proposé par la Direction Générale de Groupama Asset Management a la Direction
Générale du Groupe en fonction des résultats prévisionnels de I'entreprise et en particulier des performances
de collecte et de gestion. Conformément aux Directives AIFM et OPCVM V, elle est alignée sur le risque de
I'entreprise. Elle peut ainsi étre réduite en cas de performance négative affectant la solvabilité de Groupama

AM.

La Direction des Ressources Humaines contrdle la cohérence et I'équité des montants de rémunération
variable proposés par les managers pour leurs collaborateurs. Elle s’assure en particulier de leur cohérence
par rapport aux évaluations de performance et peut, le cas échéant, soumettre des modifications a la validation
du Directeur concerné.

Groupama Asset Management ne pratique pas de rémunération variable garantie, sauf, a titre exceptionnel,
lors de 'embauche de certains collaborateurs. Dans ce cas, la garantie est strictement limitée a un an et la
rémunération variable garantie versée généralement a l'issue de la période d’essai.

1.2.2.3. Versement de |a remunération variable
La rémunération variable individuelle au titre d’'une année N est généralement versée en mars de I'année N+1.
Toutefois, conformément aux Directives AIFM et OPCVM V, lorsque la rémunération variable attribuée a un
collaborateur membre du Personnel identifié au titre d’'une année donnée dépasse un montant validé par le

Comité des Rémunérations de Groupama Asset Management, elle est alors scindée en deux parties :

- la premiére tranche est annoncée et acquise par le salarié concerné immédiatement aprés la période
d’estimation de la performance. Cette tranche représente 50% du montant total de la composante variable
de la rémunération du salarié ; elle est versée intégralement en cash, généralement en mars de 'année
N+1 ;

- la seconde tranche est annoncée mais son acquisition est différée dans le temps. Cette tranche
représente 50% du montant total de la composante variable de la rémunération du salarié. Elle est versée
par tiers sur les exercices N+2, N+3 et N+4 sous forme de cash indexé et sous réserve d’'un éventuel
malus. L’indexation se fait sur un panier de fonds représentatif du type de gestion confiée au collaborateur
concerné, ou de I'ensemble de la gestion de Groupama Asset Management pour les collaborateurs
occupant des fonctions non directement rattachables a la gestion d’'un ou plusieurs portefeuilles
d’'investissement.

Mise & jour : Février 2024 — données 2023

Conformément aux Directives AIFM et OPCVM V, Groupama Asset Management a mis en place un dispositif
de malus. Ainsi, en cas de performance négative pouvant impacter la solvabilité de Groupama Asset
Management, I'attribution et le versement de la quote-part différée de la rémunération variable pourront étre
réduits en conséquence. Dans le cas ou une telle décision viendrait a étre prise, elle affecterait uniformément
'ensemble des salariés faisant partie du Personnel Identifié, et concernés, sur I'exercice considéré, par une
attribution de variable différé. Une telle décision reléverait de la Direction Générale et devrait étre validée par
le Comité des Rémunérations.
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De plus, un dispositif de malus individuel, comportemental, est également prévu afin de pouvoir sanctionner,
le cas échéant, un comportement frauduleux ou déloyal, une erreur grave ou tout comportement de prise de
risque non maitris€ ou non conforme a la stratégie d’investissement ou a la politique en matiére de durabilité
de la part du personnel concerné. Le cas échéant, ce malus peut étre étendu au(x) Responsable(s) de la
personne sanctionnée sur proposition de la Direction Générale au Comité des Rémunérations.

1.2.3. La rémunération variable collective :
Tout salarié en contrat a durée indéterminée ou contrat a durée déterminée ayant au moins trois mois de
présence sur l'exercice considéré a droit a percevoir une rémunération variable collective constituée de
l'intéressement et de la participation. Le montant global de la rémunération variable collective de Groupama
AM est réparti entre les ayants droit principalement en fonction de la rémunération brute réelle pergue durant
'année de référence. Groupama Asset Management abonde les sommes placées sur le PEE ou surle PERCO
dans la limite de montants définis par les accords relatifs a ces plans d’épargne.

1.3.  Gouvernance des rémunérations

Groupama Asset Management s’est doté d’'un Comité des Rémunérations dés 2011. Conformément aux
exigences des Directives AIFM et OPCVM V, ce Comité est constitué de 4 membres dont deux indépendants
parmi lesquels le Président qui a voix prépondérante.

Ce Comité est composé des personnes suivantes :

- Eric Pinon, Président

- Muriel Faure

- Cyril Roux

- Cécile Daubignard

Ce Comité a pour objectifs :
o De superviser la mise en ceuvre et I'évolution de la Politique de Rémunération
o Délaborer des recommandations sur la rémunération fixe et variable des membres du Comité de
Direction et sur les rémunérations variables dépassant 100% du salaire fixe des personnes concernées
o De superviser la rémunération des hauts responsables en charge des fonctions de gestion des risques
et de conformité
o D’élaborer des recommandations sur la rémunération des dirigeants mandataires sociaux de Groupama
Asset Management
o D’évaluer les mécanismes adoptés pour garantir que :
v' le systeme de rémunération prend en compte toutes les catégories de risques, y compris les
risques de durabilité, de liquidités, et les niveaux d’actifs sous gestion ;

Mise & jour : Février 2024 — données 2023

v la Politique est compatible avec la stratégie économique, les objectifs, les valeurs et les intéréts
de la Société de Gestion ;
o Drévaluer un certain nombre de scenarii afin de tester la réaction du systéme de rémunération a des
évenements futurs externes et internes et d’effectuer des contrdles a posteriori

1.4. ldentité des personnes responsables de [lattribution des rémunérations au sein de
Groupama Asset Management

Outre le Comité des rémunérations (cf. supra), qui supervise la mise en ceuvre de la Politique de
Rémunération, les personnes en charge de 'attribution des rémunérations sont :

- Mirela Agache, Directrice Générale de Groupama Asset Management

- Adeline Buisson, Directrice des Ressources Humaines de Groupama Asset Management

1.5. Résultat de I'évaluation annuelle interne, centrale et indépendante de la Politique de Rémunération de
Groupama Asset Management et de sa mise en ceuvre

L’Audit Interne de Groupama Asset Management a réalisé courant 2023 un audit de la Politique de
Rémunération conformément aux exigences réglementaires. Il ressort de la mission d’Audit que la politique
de rémunération a été correctement mise en ceuvre et qu'aucune erreur ou anomalie significative n’a été
relevée. Seule une recommandation a été émise et adoptée par le Comité des Rémunérations ; Elle ne remet
pas en cause le choix des dispositifs actuellement mis en ceuvre par Groupama Asset Management en matiére
d’'indexation de la rémunération variable différée.
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2. Informations quantitatives

Les informations suivantes sont basées sur la déclaration annuelle des salaires (DSN) de Groupama Asset
Management au 31 décembre 2023.

Masse salariale 2023 28 674 291 euros

Dont rémunérations variables versées en 2023 7 240 169 euros

Dont Variable différé attribué au titre de l'exercice 2019 et versé en 2023
123 808 euros

(3e tiers)
Dont Variable différé attribué au titre de I'exercice 2020 et versé en 2023
« 85 292 euros
(2e tiers)
Dont Variable différé attribué au titre de I'exercice 2021 et versé en 2023
(1 tiers) 218 498 euros

La Masse Salariale 2023 du Personnel Identifi€ comme preneur de risques (soit 94 collaborateurs) au sens
des Directives AIFM et OPCVM 5 se répartit comme suit en fonction des différentes populations :

Masse Salariale 2023 de I'ensemble du personnel Identifié 15743 823 euros

Dont Masse Salariale des Gérants et autres personnes ayant un

impact direct sur le profil des fonds gérés (50 collaborateurs) 9 135 916 euros

Dont Masse Salariale des autres preneurs de risques 6 607 907 euros

Mise & jour : Février 2024 — données 2023

AUTRES INFORMATIONS
Le Prospectus complet de I'OPC et les derniers documents annuels et périodiques sont adressés dans un
délai d'une semaine sur simple demande écrite du porteur auprés de :

GROUPAMA ASSET MANAGEMENT
25 rue de la Ville 'Evéque
75008 PARIS

sur le site internet : http//www.groupama-am.com.
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5. COMPTES DE L'EXERCICE

Bilan Actif au 30/09/2024 en EUR 30/09/2024

Immobilisations corporelles nettes
Titres financiers
Actions et valeurs assimilées (A)
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Obligations convertibles en actions (B)
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Obligations et valeurs assimilées (C)
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Titres de créances (D)
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé
Parts d'OPC et de fonds d'investissements (E) 604 463 714,68
OPCVM 604 463 714,68
FIA et équivalents d'autres Etats membres de I'Union Européenne
Autres OPC et fonds d'investissements
Dépéts (F)
Instruments financiers a terme (G)
Opérations temporaires sur titres (H)
Créances représentatives de titres financiers regus en pension
Créances représentatives de titres donnés en garantie
Créances représentatives de titres financiers prétés
Titres financiers empruntés
Titres financiers donnés en pension
Autres opérations temporaires
Préts (1) (*)
Autres actifs éligibles (J)

Sous-total actifs éligibles | = (A+B+C+D+E+F+G+H+I+J) 604 463 714,68
Créances et comptes d'ajustement actifs 482 697,05
Comptes financiers 2 537 219,60
Sous-total actifs autres que les actifs éligibles Il 3019 916,65
Total de I'actif I+l 607 483 631,33

(*) L'OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.
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Bilan Passif au 30/09/2024 en EUR

30/09/2024

Capitaux propres :
Capital
Report a nouveau sur revenu net

Résultat net de I'exercice
Capitaux propres |
Passifs de financement Il (*)
Capitaux propres et passifs de financement (1+l1)
Passifs éligibles :
Instruments financiers (A)
Opérations de cession sur instruments financiers
Opérations temporaires sur titres financiers
Instruments financiers a terme (B)
Emprunts (C) (*)
Autres passifs éligibles (D)
Sous-total passifs éligibles lll = (A+B+C+D)
Autres passifs :
Dettes et comptes d'ajustement passifs
Concours bancaires
Sous-total autres passifs IV

Report a nouveau des plus et moins-values réalisées nettes

560 168 018,13

46 671 837,63
606 839 855,76

606 839 855,76

643 775,57

643 775,57

Total Passifs : I+lI+lII+IV

607 483 631,33

(*) L'OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.
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Compte de résultat au 30/09/2024 en EUR

30/09/2024

Revenus financiers nets
Produits sur opérations financiéeres :
Produits sur actions
Produits sur obligations
Produits sur titres de créances
Produits sur parts d'OPC
Produits sur instruments financiers a terme
Produits sur opérations temporaires sur titres
Produits sur préts et créances
Produits sur autres actifs et passifs éligibles
Autres produits financiers
Sous-total produits sur opérations financiéres
Charges sur opérations financiéres :
Charges sur opérations financiéres
Charges sur instruments financiers a terme
Charges sur opérations temporaires sur titres
Charges sur emprunts
Charges sur autres actifs et passifs éligibles
Charges sur passifs de financement
Autres charges financieres
Sous-total charges sur opérations financiéres
Total revenus financiers nets (A)
Autres produits :
Rétrocession des frais de gestion au bénéfice de I'OPC
Versements en garantie de capital ou de performance
Autres produits
Autres charges :
Frais de gestion de la société de gestion
Frais d'audit, d'études des fonds de capital investissement
Impéts et taxes
Autres charges
Sous-total autres produits et autres charges (B)
Sous-total revenus nets avant compte de régularisation (C = A-B)
Régularisation des revenus nets de I'exercice (D)
Sous-total revenus nets | = (C+D)
Plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations :
Plus ou moins-values réalisées
Frais de transactions externes et frais de cession
Frais de recherche
Quote-part des plus-values réalisées restituées aux assureurs
Indemnités d'assurance pergues
Versements en garantie de capital ou de performance regus

Sous-total plus ou moins-values réalisées nettes avant compte de régularisations (E)

Régularisations des plus ou moins-values réalisées nettes (F)
Plus ou moins-values réalisées nettes Il = (E+F)

245 081,39
245 081,39

-3 609,53
-3 609,53
241 471,86

-4 846 992,72

-4 846 992,72
-4 605 520,86
-2 170 628,56
-6 776 149,42

34 841 195,88
-17 968,16

34 823 227,72

9110 907,58
43 934 135,30
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Acomptes sur revenus nets versés au titre de I'exercice (J)

Acomptes sur plus ou moins-values réalisées nettes versés au titre de I'exercice (K)
Total Acomptes versés au titre de I'exercice IV = (J+K)
Impét sur le résultat V (*)

Compte de résultat au 30/09/2024 en EUR 30/09/2024
Plus ou moins-values latentes nettes avant compte de régularisations :
Variation des plus ou moins-values latentes y compris les écarts de change sur les actifs éligibles 2991 211,88
Ecarts de change sur les comptes financiers en devises -4 842,99
Versements en garantie de capital ou de performance a recevoir
Quote-part des plus-values latentes a restituer aux assureurs
Sous-total plus ou moins-values latentes nettes avant compte de régularisation (G) 2 986 368,89
Régularisations des plus ou moins-values latentes nettes (H) 6 527 482,86
Plus ou moins-values latentes nettes Ill = (G+H) 9 513 851,75
Acomptes :

Résultat net I+ 11+ Il + IV +V

46 671 837,63

(*) L'OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.
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ANNEXES COMPTABLES

A. Informations générales

A1. Caractéristiques et activité de ’OPC a capital variable

A1a. Stratégie et profil de gestion

L’objectif de gestion est de chercher a valoriser le capital au travers d'une allocation d’actifs dynamique, sur
la durée de placement recommandée, supérieure a 5 ans. Pour cela, le gérant pourra intervenir, au moyen

d’'une gestion active et discrétionnaire, sur les marchés actions et les marchés de taux avec une volatilité
maximum de 10 %.

Le prospectus / reglement de 'OPC décrit de maniére compléte et précise ces caractéristiques.
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A1b. Eléments caractéristiques de ’OPC au cours des 5 derniers exercices

31/03/2021

31/03/2022

30/09/2022

29/09/2023

30/09/2024

Actif net Global en
EUR

78 223 252,26

122 218 075,96

125 525 368,55

273 902 212,26

606 839 855,76

Action
GROUPAMA
MULTISTRATEGI
ES E1C en EUR

Actif net

Nombre de titres

Valeur liquidative
unitaire
Capitalisation
unitaire sur plus et
moins-values
nettes
Capitalisation
unitaire sur revenu

135 234,65
1339,2185

100,98

0,05

-1,23

398 981,61
4 045,7724

98,61

-0,91

-1,26

519 438,01
5624,4997

92,35

-1,04

-0,57

677 885,39
7 046,9380

96,19

0,13

-1,09

787 160,51
7 554,7912

104,19

7,54

-1,18

Action
GROUPAMA
MULTISTRATEGI
ES E2C en EUR

Actif net

Nombre de titres

Valeur liquidative
unitaire
Capitalisation
unitaire sur plus et
moins-values
nettes
Capitalisation
unitaire sur revenu

160 432,29
1500,0000

106,95

0,09

-0,84

157 337,06
1500,0000

104,89

-0,97

-0,88

147 653,53
1500,0000

98,43

-1,11

-0,39

154 443,26
1500,0000

102,96

0,14

-0,73

167 986,49
1500,0000

111,99

8,10

-0,81

Action
GROUPAMA
MULTISTRATEGI
ES NC en EUR

Actif net

Nombre de titres

Valeur liquidative
unitaire
Capitalisation
unitaire sur plus et
moins-values
nettes
Capitalisation
unitaire sur revenu

77 927 585,32
735 350,479

105,97

0,10

-1,27

121 661 757,29
1175 318,091

103,51

-0,96

-1,30

124 858 277,01
1287 884,169

96,94

-1,09

-0,59

273 069 883,61
2703 589,193

101,00

0,13

-1,12

605 884 708,76
5537 208,317

109,42

7,92

-1,22
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A2. Régles et méthodes comptables

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

1 Changements de méthodes comptables y compris de présentation en rapport avec I'application du nouveau
reglement comptable relatif aux comptes annuels des organismes de placement collectif a capital variable
(Reglement ANC 2020- 07 modifié)

Ce nouveau réglement impose des changements de méthodes comptables dont des modifications de
présentation des comptes annuels. La comparabilité avec les comptes de I'exercice précédent ne peut donc
étre réalisée.

Ainsi, conformément au 2éme alinéa de larticle 3 du Réglement ANC 2020-07, les états financiers ne
présentent pas les données de I'exercice précédent ; les états financiers N-1 sont intégrés dans 'annexe.
NB : les états concernés sont (outre le bilan et le compte de résultat) : B1. Evolution des capitaux propres et
passifs de financement ; D5a. Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets et D5b.
Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes.

Ces changements portent essentiellement sur :

- la structure du bilan qui est désormais présentée par types d’actifs et de passifs éligibles, incluant les préts et
les emprunts ;

- la structure du compte de résultat qui est profondément modifiée ; le compte de résultat incluant notamment :
les écarts de change sur comptes financiers , les plus ou moins-values latentes, les plus et moins-values
réalisées et les frais de transactions ;

- la suppression du tableau de hors-bilan (une partie des informations sur les éléments de ce tableau figurent
dorénavant dans les annexes) ;

- la suppression de I'option de comptabilisation des frais inclus au prix de revient (sans effet rétroactif pour les
fonds appliquant anciennement la méthode des frais inclus) ;

- la distinction des obligations convertibles des autres obligations, ainsi que leurs enregistrements comptables
respectifs ;

- une nouvelle classification des fonds cibles détenus en portefeuille selon le modele : OPCVM / FIA / Autres ;
- la comptabilisation des engagements sur changes a terme qui n’est plus faite au niveau du bilan mais au
niveau du hors-bilan, avec une information sur les changes a terme couvrant une part spécifique ;

- I'ajout d’'informations relatives aux expositions directes et indirectes sur les différents marchés ;

- la présentation de I'inventaire qui distingue désormais les actifs et passifs éligibles et les instruments financiers
aterme;

- 'adoption d’'un modéle de présentation unique pour tous les types d’'OPC ;

- la suppression de I'agrégation des comptes pour les fonds a compartiments.

2 Régles et méthodes comptables appliquées au cours de I'exercice

Les principes généraux de la comptabilité s'appliquent (sous réserve des changements décrits ci-avant) :
- image fidéle, comparabilité, continuité de I'activite,

- régularité, sinceérité,

- prudence,

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

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

Les entrées et les cessions de titres sont comptabilisées frais exclus.

La devise de référence de la comptabilité du portefeuille est en euro.
La durée de I'exercice est de 12 mois.
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Régles d'évaluation des actifs

L’OPCVM se conforme aux régles comptables prescrites par la réglementation en vigueur, et notamment au
plan comptable des OPCVM.

Méthodes de valorisation

Valeurs mobiliéres négociées sur un marché réglementé frangais ou étranger
Valeurs négociées dans la zone Euro et Europe :
=> Cours cl6ture jour.

Les valeurs mobilieres dont le cours n'a pas été constaté le jour de I'évaluation sont évaluées au dernier cours
publié officiellement. Celles dont le cours a été corrigé sont évaluées a leur valeur probable de négociation
sous la responsabilité du gérant de TOPCVM ou de la société de gestion.

Pour les produits de taux, la société de gestion se réserve le droit d’utiliser des cours contribués quand
ceux-ci sont plus représentatifs de la valeur de négociation.

Les valeurs étrangéres en devises sont converties en contre-valeur Euro suivant le cours des devises a Paris
au jour de I'évaluation.

Cas des obligations référencées sur des taux monétaires

Celles-ci peuvent faire I'objet d’'un forgage de cours lorsque :

le cours transmis par la source habituelle est incohérent il a été constaté une variation anormale du cours sans
que des informations sur I'émetteur aient été obtenues.

Dans le premier cas, I'incohérence est avérée lorsqu’au moins deux contreparties communiquent des cours
semblables et dont la marge actuarielle s’écarte de plus de 10 % de celle diffusée par la source habituelle.
Le cours retenu sera alors celui de I'établissement qui a vendu le titre a8 TOPCVM ou I'émetteur s’il s’agit d’un
titre établissement de crédit.

Dans le second cas, le nouveau cours est pris en compte dés lors qu’il a été confirmé par nos contreparties.

Titres non négociés sur un marché réglementé

Pour les titres non cotés, ils sont évalués sous la responsabilité du gérant de TOPCVM ou de la société de
gestion a leur valeur probable de négociation. Ces évaluations ont été communiquées au Commissaire aux
Comptes a l'occasion de ses controles.

Pour les titres négociés sur un marché non réglementé tel que le marché libre, ils sont évalués sur la base du
dernier cours pratiqué sur ce marché

Titres et actions d'OPC
Les parts ou actions d’OPC sont évalués a la derniére valeur liquidative connue.

Titres de créances négociables
Les titres de créances négociables sont valorisés suivant les régles suivantes :

Les BTF sont valorisés sur la base des cours du jour publiés par la Banque de France.

Les autres titres de créances négociables (titres négociables a court terme et a moyen terme, bons des
sociétés financiéres, bons des institutions financiéres spécialisées) sont évalués :

- sur la base du prix auquel s'effectuent les transactions de marché ;

- en l'absence de prix de marché significatif, par I'application d'une méthode actuarielle, le taux de
référence étant majoré d'une marge représentative des caractéristiques intrinséques de I'émetteur. En
cas de changement significatif de la situation de I'émetteur, cette marge pourra étre ajustée durant la
durée de détention du titre.

Opérations de gré a gré
Les opérations conclues sur un marché de gré a gré, autorisé par la réglementation applicable aux OPC sont
valorisés a leur valeur de marché.

Opérations a terme fermes et conditionnelles

Les contrats a terme fermes sur les marchés dérivés sont évalués au cours de compensation jour.
Les options sur les marchés dérivés sont évaluées au cours de clbture jour.
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Opérations et cessions temporaires de titres

Acquisitions temporaires de titres

Les titres regus en pension ou les titres empruntés sont inscrits en portefeuille acheteur dans la rubrique
« créances représentatives des titres recus en pension ou titres empruntés » pour le montant prévu dans le
contrat majoré des intéréts a recevoir.

Cessions temporaires de titres

Les titres donnés en pension ou les titres prétés sont inscrits en portefeuille et valorisés a leur valeur actuelle.
La dette représentative des titres donnés en pension comme celle des titres prétés est inscrite en portefeuille
vendeur a la valeur fixée au contrat majorée des intéréts courus. Au dénouement les intéréts regus ou versés
sont comptabilisés en revenus de créances.

Garanties financiéres et appels de marges

Les garanties financiéres regues sont évaluées au prix du marché (mark-to-market).

Les marges de variation quotidiennes sont calculées par différence entre I'évaluation au prix de marché des
garanties constituées et I'évaluation au prix du marché des instruments collatéralisés.

De maniére générale, les instruments financiers dont le cours n'a pas été constaté le jour de I'évaluation ou
dont le cours a été corrigé sont évalués a leur valeur probable de négociation sous la responsabilité du conseil
d'administration de la SICAV ou, pour un fonds commun, de la société de gestion. Ces évaluations et leur
justification sont communiquées au commissaire aux comptes a l'occasion de ses contréles.

Méthodes d'évaluation des engagements hors bilan :
Pour les contrats a terme fermes au nominal x quantité x cours de compensation x (devise)
Pour les contrats a terme conditionnels en équivalent sous-jacent.

Swap de taux adossés ou non adossés
Engagement = nominal + évaluation de la jambe a taux fixe (si TF/TV) ou a taux variable (si TV/TF) au prix du
marché.

Autres Swaps
Engagement = nominal + valeur boursiere (lorsque 'OPCVM a adopté la méthode synthétique de valorisation).

Exposition directe aux marchés de crédit : principes et régles retenus pour la ventilation des éléments
du portefeuille de 'OPC (tableau C1f.) :

Tous les éléments du portefeuille de TOPC exposés directement aux marchés de crédit sont repris dans ce
tableau.

Pour chaque élément, les diverses notations sont récupérées : note de I'émission et/ou de de I'émetteur, note
long terme et/ou court terme.

Ces notes sont récupérées sur 3 agences de notation.

Les régles de détermination de la note retenue sont alors :

1er niveau : s'il existe une note pour I'émission, celle-ci est retenue au détriment de la note de I'émetteur.
2éme niveau : la note Long Terme la plus basse est retenue parmi celles disponibles des 3 agences de
notation.

S'’il nexiste pas de note long terme, la note Court Terme la plus basse est retenue parmi celles disponibles
des 3 agences de notation
Si aucune note n’est disponible I'élément sera considéré comme « Non noté »

Enfin selon la note retenue la catégorisation de I'élément est réalisé en fonction des standards de marchés
définissant les notions « Investissement Grade » et « Non Investment Grade ».

Frais de gestion

Ces frais recouvrent tous les frais facturés directement au compartiment, a I'exception des frais de
transactions. Les frais de transactions incluent les frais d’'intermédiation (courtage, impdts de bourse, etc.) et
la commission de mouvement, le cas échéant, qui peut étre pergue notamment par le dépositaire et la société
de gestion.
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Aux frais de fonctionnement et de gestion peuvent s’ajouter :

Pour les frais effectivement facturés au compartiment, se reporter au Document d’Informations Clés (DIC).

des commissions de surperformance. Celles-ci rémunérent la société de gestion dés lors que le

compartiment a dépassé ses objectifs. Elles sont donc facturées au compartiment ;
des commissions de mouvement facturées au compartiment ;

Actions IC :
Frais facturés au compartiment Assiette Taux baréme
Frais de gestion financiére et frais administratifs T .
externes & la société de gestion Actif net aou;oz}aﬁj?gm
(Cac, dépositaire, distribution, avocats) ol/\s
Frais indirects maximum Taux maximum
(commissions et frais de gestion) Actif net 1,50% TTC

Commission de mouvement
Pergue par CACEIS Bank

Prélevement sur chaque
transaction

De 02 63,38€ TTC

Commission de mouvement

Prélevement sur chaque

Par type d’instrument*

percue par la Société de Gestion transaction
o . Néant
Commission de surperformance Actif net
Actions NC :
Frais facturés au compartiment Assiette Taux bareme
Frais de gestion financiére et frais administratifs T .
externes a la société de gestion Actif net iuﬁc;r’]/a)frl?g "
(Cac, dépositaire, distribution, avocats) FRILO
Frais indirects maximum Taux maximum
(commissions et frais de gestion) Actif net 1,50% TTC

Commission de mouvement
Percue par CACEIS Bank

Prélevement sur chaque
transaction

De 04 63,38€ TTC

Commission de mouvement

Prélevement sur chaque

Par type d’instrument*

pergue par la Société de Gestion transaction
Néant
Commission de surperformance Actif net
Action OSC :
Frais facturés au compartiment Assiette Taux baréeme
Frais de gestion financiere et frais administratifs Taux maximum
externes a la société de gestion Actif net 0,10% TTC
(Cac, dépositaire, distribution, avocats)
Frais indirects maximum Taux maximum
(commissions et frais de gestion) Actif net 1,50% TTC
Commission de mouvement Prélevement sur chaque
Percue par CACEIS Bank transaction De 0 4 63,38€ TTC

Commission de mouvement
percue par la Société de Gestion

Prélevement sur chaque
transaction

Par type d’instrument*

Commission de surperformance

Actif net

Néant
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Action RC :

(commissions et frais de gestion)

Frais facturés au compartiment Assiette Taux baréeme
Frais de gestion financiére et frais administratifs Taux maximum
externes a la société de gestion Actif net 0,80% TTC
(Cac, dépositaire, distribution, avocats)
Frais indirects maximum . Taux maximum
Actif net

1,50% TTC

Commission de mouvement
Pergue par CACEIS Bank

Prélevement sur chaque
transaction

De 04 63,38€ TTC

Commission de mouvement

Prélevement sur chaque

Par type d’instrument*

pergue par la Société de Gestion transaction
. . Néant
Commission de surperformance Actif net
Action E1C :

Frais facturés au compartiment Assiette Taux baréme
Frais de gestion financiéere et frais administratifs Taux maximum

externes a la société de gestion Actif net 1,40% TTC

(Cac, dépositaire, distribution, avocats)

Frais indirects maximum Taux maximum

(commissions et frais de gestion) Actif net 1,50% TTC

Commission de mouvement Prélevement sur chaque .
De 024 63,38€ TTC

Percue par CACEIS Bank

transaction

Commission de mouvement

Prélevement sur chaque

Par type d’instrument*

pergue par la Société de Gestion transaction
Commission de surperformance Actif net N
Actions E2C :

Frais facturés au compartiment Assiette Taux baréme
Frais de gestion financiere et frais administratifs Taux maximum

externes a la société de gestion Actif net 0,80% TTC

(Cac, dépositaire, distribution, avocats)
Frais indirects maximum Taux maximum
(commissions et frais de gestion) Actif net 1,50% TTC

Commission de mouvement
Pergue par CACEIS Bank

Prélevement sur chaque
transaction

De 02 63,38€ TTC

Commission de mouvement
percue par la Société de Gestion

Prélevement sur chaque
transaction

Par type d’instrument*®

Commission de surperformance

Actif net

Néant

* Commissions de mouvement pergues par la Société de Gestion.
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Commiszion de _mouvement p?_rgue par la Société Assiette Taux maximum baréme
e Gestion Par type d’instrument
Actions et assimilés Prélevement sur chaque transaction 0,10% TTC
Obligations convertibles Prélévement sur chaque transaction 0,05% TTC
Obligations d’entreprise Prélevement sur chaque transaction 0,05% TTC
Obligations d’Etat Prélévement sur chaque transaction 0,03% TTC
Change dont de gré a gré (OTC) Prélévement sur chaque transaction 0,005% TTC
Swaps de taux d’intérét (IRS) Préléevement sur chaque transaction 0,02% TTC
Credit default swaps (CDS) et Asset Back Security (ABS) Préléevement sur chaque transaction 0,03% TTC
Dérivés Listés (par lot) Prélévement sur chaque transaction 2€

Les éventuels colts juridiques exceptionnels liés au recouvrement des créances du compartiment pourront
s’ajouter aux frais affichés ci-dessus.

La totalité des revenus des opérations d’acquisitions et cessions temporaires de titres reviennent au
compartiment.

Les indemnités, colts et frais de ces opérations sont facturés par le dépositaire et payés par la SICAV.

Mécanisme de « swing pricing » :
Groupama Asset Management a choisi de mettre en place un mécanisme de swing pricing.

Le swing pricing est un mécanisme visant a réduire pour les porteurs détenant les colts de réaménagement
de portefeuille liés aux souscriptions ou aux rachats, en affectant tout ou partie de ces colts aux porteurs
entrant et/ou sortant. Son utilisation n’exonére pas la Société de Gestion de ses obligations en termes de
meilleure exécution, de gestion de la liquidité, d’éligibilité des actifs et de valorisation des OPC. Hormis certains
colts administratifs mineurs pouvant étre engendrés par la mise en place du dispositif, I'utilisation du swing
pricing ne génere pas de colts supplémentaires pour 'OPC : ce mécanisme se traduit uniquement par une
répartition des colts différente entre les porteurs.

La méthode du swing pricing permet d’ajuster la valeur liquidative de chaque catégorie d’actions du
compartiment a I'aide d’un swing factor. Ce swing factor représente une estimation des écarts entre offre et
demande d’actifs dans lesquels le Compartiment investit ainsi qu’éventuellement une estimation des différents
colts d’opérations, taxes et dépenses y afférentes contractés par le Compartiment lors de I'achat et/ou de la
vente des actifs sous-jacents. Le seuil de déclenchement ainsi que 'amplitude du swing de la valeur liquidative
de chaque catégorie d’actions du compartiment sont propres au compartiment et révisés par un comité « swing
Price » trimestriel. Ce comité a la possibilité de modifier a tout moment, notamment en cas de crise sur les
marchés financiers, les paramétres du mécanisme du swing pricing.

Le Conseil d’Administration de la SICAV détermine s’il convient d’adopter un swing partiel ou un swing
complet. Dans le cas d’'un swing partiel, la valeur liquidative de chaque catégorie d’action du compartiment
sera revue a la hausse ou a la baisse lorsque les souscriptions ou rachats nets excédent un certain seuil tel
que déterminé par le Conseil d’Administration pour chaque Compartiment (le « seuil de swing »).
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Dans le cas d’un swing complet, aucun seuil de swing ne sera appliqué. Le swing factor aura les effets suivants
sur les souscriptions et rachats :

1) Lorsque, pour un Jour d’Evaluation donné, un Compartiment se trouve dans une situation de
souscriptions nettes (i.e. en termes de valeur, les souscriptions sont supérieures aux rachats)
(au-dessus du seuil de swing, le cas échéant), la valeur liquidative de chaque catégorie d’actions du
compartiment sera revue a la hausse a I'aide du « swing factor » ; et

2) Lorsque, pour un Jour d’Evaluation donné, un Compartiment se trouve dans une situation de rachats
nets (i.e. en termes de valeur, les rachats sont supérieurs aux souscriptions) (au-dessus du seuil de
swing, le cas échéant), la valeur liquidative de chaque catégorie d’actions du compartiment sera revue
a la baisse a I'aide du swing factor.

Lors de l'application de la méthode du swing pricing, la volatilité de la valeur liquidative de chaque catégorie
d’actions est susceptible de ne pas refléter la véritable performance du portefeuille (et ainsi, le cas échéant,
de s’écarter de l'indice de référence du Compartiment).

Affectation des sommes distribuables

Définition des sommes distribuables

Les sommes distribuables sont constituées par :

Le revenu :

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

Les Plus et Moins-values :

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

Les sommes mentionnées « le revenu » et « les plus et moins-values » peuvent étre distribuées, en tout ou
partie, indépendamment I'une de l'autre.

La mise en paiement des sommes distribuables est effectuée dans un délai maximal de cinqg mois suivant la
cléture de I'exercice.

Lorsque 'OPCVM est agréé au titre du reglement (UE) n° 2017/1131 du Parlement européen et du Conseil

du 14 juin 2017 sur les fonds monétaires, par dérogation aux dispositions du |, les sommes distribuables
peuvent aussi intégrer les plus-values latentes.

Modalités d'affectation des sommes distribuables :

Action(s) Affectation des revenus nets Aﬁe:;?::’: ::t?ezh::acl,i: ér:gins-
Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES NC Capitalisation Capitalisation
Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES E1C Capitalisation Capitalisation
Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES E2C Capitalisation Capitalisation
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B. Evolution des capitaux propres et passifs de financement

B1. Evolution des capitaux propres et passifs de financement

Evolution des capitaux propres au cours de I’exercice en EUR

30/09/2024

Capitaux propres début d'exercice

Flux de I'exercice :

Souscriptions appelées (y compris la commission de souscription acquise a 'OPC)
Rachats (sous déduction de la commission de rachat acquise a 'OPC)

Revenus nets de I'exercice avant comptes de régularisation

Plus ou moins-values réalisées nettes avant comptes de régularisation

Variation des plus ou moins-values latentes avant comptes de régularisation
Distribution de I'exercice antérieur sur revenus nets

Distribution de I'exercice antérieur sur plus ou moins-values réalisées nettes
Distribution de I'exercice antérieur sur plus-values latentes

Acomptes versés au cours de I'exercice sur revenus nets

Acomptes versés au cours de I'exercice sur plus ou moins-values réalisées nettes
Acomptes versés au cours de I'exercice sur plus-values latentes

Autres éléments

273 902 212,26

369 133 417,02
-69 399 849,27
-4 605 520,86
34 823 227,72
2986 368,89

Capitaux propres en fin d’exercice (= Actif net)

606 839 855,76

B2. Reconstitution de la ligne « capitaux propres » des fonds de capital investissement et autres

véhicules

Pour 'OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.
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B3. Evolution du nombre d’actions au cours de I’exercice

B3a. Nombre d’actions souscrites et rachetées pendant I’exercice

Solde net des souscriptions/rachats

Nombre d'actions en circulation a la fin de I'exercice

2833619,124
5537 208,317

En action En montant
Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES E1C
Actions souscrites durant I'exercice 2438,3394 248 343,89
Actions rachetées durant I'exercice -1 930,4862 -194 755,84
Solde net des souscriptions/rachats 507,8532 53 588,05
Nombre d'actions en circulation a la fin de I'exercice 7 554,7912
Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES E2C
Actions souscrites durant I'exercice
Actions rachetées durant I'exercice
Solde net des souscriptions/rachats
Nombre d'actions en circulation a la fin de I'exercice 1 500,0000
Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES NC
Actions souscrites durant I'exercice 3488 534,992 368 885 073,13
Actions rachetées durant I'exercice -654 915,868 -69 205 093,43

299 679 979,70

B3b. Commissions de souscription et/ou rachat acquises

En montant

Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES E1C

Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises
Commissions de souscription acquises

Commissions de rachat acquises

Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES E2C

Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises
Commissions de souscription acquises

Commissions de rachat acquises

Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES NC
Total des commissions de souscription et/ou rachat acquises

Commissions de souscription acquises

Commissions de rachat acquises

B4. Flux concernant le nominal appelé et remboursé sur I’exercice

Pour 'OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.

B5. Flux sur les passifs de financement

Pour 'OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.
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B6. Ventilation de I'actif net par nature d’actions

Affectation . .
coteri |Lbtedarcton | S [Poicee [sctnatrer fumre v
FRO013383734 |\ - SROUPANA e c EUR 787 160,51 7 54,7912 104,19
FR0013383775 MULTI%.'?SXE&';V:@S Eac c EUR 167 986,49 1 500,0000 111,99
FROO13383726 | |\ (o o0PAMA o c EUR 605884 708,76 | 5537 208,317 100,42
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C. Informations relatives aux expositions directes et indirectes sur les différents marchés

C1. Présentation des expositions directes par nature de marché et d’exposition

C1a. Exposition directe sur le marché actions (hors obligations convertibles)

Ventilation des expositions significatives par pays

Montants exprimés en milliers Exposition Pays 1 Pays 2 Pays 3 Pays 4 Pays 5
EUR
+/- +/- +/- +/- +/- +/-

Actif
Actions et valeurs assimilées
Opérations temporaires sur titres
Passif
Opérations de  cession  sur
instruments financiers
Opérations temporaires sur titres
Hors-bilan
Futures NA NA NA NA NA
Options NA NA NA NA NA
Swaps NA NA NA NA NA
Autres instruments financiers NA NA NA NA NA
Total

C1b. Exposition sur le marché des obligations convertibles - Ventilation par pays et maturité de

I’exposition

Montants exprimés en milliers
EUR

Exposition

+-

Décomposition de I'exposition par maturité

Décomposition par niveau
de deltas

<=1an

1<X<=5 ans

> 5 ans

<=0,6

0,6<X<=1

Total
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C1c. Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) - Ventilation par nature

de taux

Ventilation des expositions par type de taux

Montants exprimés en milliers Exposition . Taux variable : . Autre ou sans
EUR Taux fixe ou révisable Taux indexé contrepartie de
taux
+/- +/- +/- +/- +/-
Actif
Dépdts
Obligations
Titres de créances
Opérations temporaires sur titres
Comptes financiers 2 537,22 2 537,22
Passif
Opérations de  cession  sur
instruments financiers
Opérations temporaires sur titres
Emprunts
Comptes financiers
Hors-bilan
Futures NA
Options NA
Swaps NA
Autres instruments financiers NA
Total 2 537,22
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C1d. Exposition directe sur le marché de taux (hors obligations convertibles) - Ventilation par durée

résiduelle

Montants exprimés en milliers
EUR

[0 - 3 mois]
()

+/-

13 - 6 mois]
(*)

+/-

16 -12
mois]
)

+/-

11 - 3 ans]
()

+/-

13 - 5 ans]
*)

+/-

15 - 10 ans]
*)

+/-

>10 ans
)

+/-

Actif

Dépots

Obligations

Titres de créances

Opérations temporaires sur titres
Comptes financiers

Passif

Opérations de  cession
instruments financiers

Opérations temporaires sur titres
Emprunts

Comptes financiers

Hors-bilan

Futures

Options

Swaps

Autres instruments

sur

2 537,22

Total

2 537,22

(*) L’OPC peut regrouper ou compléter les intervalles de durées résiduelles selon la pertinence des stratégies de placement et d’'emprunts.
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C1e. Exposition directe sur le marché des devises

Devise 1 Devise 2 Devise 3 Devise 4 Devise N
Montants exprimés en milliers
EUR usb

+/- +/- +/- +/- +/-

Actif

Dépdts

Actions et valeurs assimilées
Obligations et valeurs assimilées
Titres de créances

Opérations temporaires sur titres
Créances

Comptes financiers 9,34

Passif

Opérations de  cession  sur
instruments financiers

Opérations temporaires sur titres
Emprunts

Dettes

Comptes financiers

Hors-bilan

Devises a recevoir

Devises a livrer

Futures options swaps

Autres opérations

Total 9,34

C1f. Exposition directe aux marchés de crédit(")

Montants exprimés en milliers EUR Invest. Grade Non Invest. Grade Non notés

+/- +/- +/-

Actif

Obligations convertibles en actions

Obligations et valeurs assimilées

Titres de créances

Opérations temporaires sur titres

Passif

Opérations de cession sur instruments financiers
Opérations temporaires sur titres

Hors-bilan

Dérivés de crédits

Solde net

(*) Les principes et les régles retenus pour la ventilation des éléments du portefeuille de 'OPC selon les catégories d’exposition aux
marchés de crédit sont détaillés au chapitre A2. Régles et méthodes comptables.

Compartiment GROUPAMA MULTISTRATEGIES - Rapport annuel au 30/09/2024 53



C1g. Exposition des opérations faisant intervenir une contrepartie

Contreparties (montants exprimés en milliers EUR)

Valeur actuelle constitutive
d’une créance

Valeur actuelle constitutive
d’une dette

Opérations figurant a I'actif du bilan
Dépots
Instruments financiers a terme non compensés
Créances représentatives de titres financiers regus en pension
Créances représentatives de titres donnés en garantie
Créances représentatives de titres financiers prétés
Titres financiers empruntés
Titres regus en garantie
Titres financiers donnés en pension
Créances

Collatéral espéces

Dépét de garantie espéces versé
Opérations figurant au passif du bilan
Dettes représentatives des titres donnés en pension
Instruments financiers a terme non compensés
Dettes

Collatéral espéces
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C2. Expositions indirectes pour les OPC de multi-gestion

Orientation des

Pays de

Devise

Code ISIN Dénomination de 'OPC Sozlsettiir(lie placements / style de | domiciliation | de la part I't‘;’(nt::itigi
9 gestion de 'OPC | d’OPC p

BSF - BLACKROCK

LU1323999489 S\S(STEMACT;'C Sg ?ﬂiiﬁﬁ%ﬁ"m ) | Equity market neutral | Luxembourg | EUR | 60 750 340,28
EQUITY ABSOLUTE SA 9 quity 9 :
RETURN I2HC A
DNCA INVEST- ALP DNCA -

LU1728553857 BONDS-SIEUR FINANCE Fonds / Obligations Luxembourg EUR 60 778 187,76
ELEV-ABS LRET EUR ELEVA Fonds / Court / Long

LU1331972404 | EpmE0n CAPITAL SAS | (Long/Shor) Luxembourg | EUR | 60 449 004,54

GROUPAMA Obligations et autres
FRO012599645 | SoUrAMA UHIRA | AssET fitres de créance France EUR | 57786 482,52
MANAGEMENT | Euro

JPMORGAN FUNDS J.P. MORGAN
EUROPE EQUITY BANK Fonds / Court / Long

LU1001748711 ABSOLUTE ALPHA LUXEMBOURG | (Long/Short) Luxembourg EUR 59 251 993,60
FUND | PERF ACC SA.

LU1670714499 | MG LUX EPISODE Mj&xGEMBOURG Fonds / Diversifiés Luxembourg | EUR | 61553 326,77
MACRO FUND TH A o 9 ’
NORDEA 1 MULTI- NORDEA

LU0445386955 | ASSET FUND N1 BI INVESTMENT | Fonds / Diversifiés Luxembourg | EUR | 61313 126,67
CAP FUND
PICTET TOT RET Pictet Asset Fonds / Court / Long

LU1433232698 | o o TR Management (Long/Short) Luxembourg | EUR | 60825 017,33
SCHELCHER FLEXIBLE | SCHELCHER | Obligations et autres

FR0010705491 | SHORT DURATION PRINCE titres de créance France EUR | 61008 374,74
ESG Part C GESTION Euro
HELIUM SELECTION'S | SYQUANT .

LU1112771768 | Cor CAPITAL S A, | Eventdriven Luxembourg | EUR | 60 747 860,47

Total 604 463 714,68

C3. Exposition sur les portefeuilles de capital investissement

Pour 'OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.

C4. Exposition sur les préts pour les OFS

Pour 'OPC sous revue, la présentation de cette rubrique est non requise par la réglementation comptable.
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D. Autres informations relatives au bilan et au compte de résultat

D1. Créances et dettes : ventilation par nature

Nature de débit/crédit 30/09/2024
Créances
Souscriptions a recevoir 482 697,05
Total des créances 482 697,05
Dettes
Rachats a payer 111 367,43
Frais de gestion fixe 532 222,64
Autres dettes 185,50
Total des dettes 643 775,57
Total des créances et des dettes -161 078,52
D2. Frais de gestion, autres frais et charges
30/09/2024
Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES E1C
Commissions de garantie
Frais de gestion fixes 8 933,84
Pourcentage de frais de gestion fixes 1,22
Rétrocessions des frais de gestion
Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES E2C
Commissions de garantie
Frais de gestion fixes 1311,79
Pourcentage de frais de gestion fixes 0,80
Rétrocessions des frais de gestion
Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES NC
Commissions de garantie
Frais de gestion fixes 4 836 747,09
Pourcentage de frais de gestion fixes 1,20
Rétrocessions des frais de gestion
D3. Engagements regus et donnés
Autres engagements (par nature de produit) 30/09/2024
Garanties regues
- dont instruments financiers regus en garantie et non-inscrits au bilan
Garanties données
- dont instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine
Engagements de financement regus mais non encore tirés
Engagements de financement donnés mais non encore tirés
Autres engagements hors bilan
Total
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D4. Autres informations

D4a. Valeur actuelle des instruments financiers faisant I'objet d'une acquisition temporaire

30/09/2024

Titres pris en pension livrée

Titres empruntés

D4b. Instruments financiers détenus, émis et/ou gérés par le Groupe

Code ISIN Libellé 30/09/2024

Actions
Obligations
TCN

OPC 57 786 482,52

FR0012599645 GROUPAMA ULTRA SHORT TERM - IC 57 786 482,52
Instruments financiers a terme

Total des titres du groupe 57 786 482,52
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D5. Détermination et ventilation des sommes distribuables

D5a. Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/09/2024

Revenus nets -6 776 149,42
Acomptes sur revenus nets versés au titre de I'exercice
Revenus de I'exercice a affecter -6 776 149,42
Report a nouveau

Sommes distribuables au titre du revenu net -6 776 149,42

Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES E1C

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/09/2024

Revenus nets -8 944,84
Acomptes sur revenus nets versés au titre de I'exercice (*)
Revenus de I'exercice a affecter (**) -8 944,84
Report a nouveau
Sommes distribuables au titre du revenu net -8 944,84
Affectation :

Distribution

Report a nouveau du revenu de I'exercice

Capitalisation -8 944,84

Total -8 944,84

* Information relative aux acomptes versés

Montant unitaire

Crédits d'impdt totaux

Crédits d’'impd6t unitaires

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution
Nombre d’actions 7 554,7912
Distribution unitaire restant a verser apres reglement des acomptes

Crédits d'imp6t attachés a la distribution du revenu

Compartiment GROUPAMA MULTISTRATEGIES - Rapport annuel au 30/09/2024 58



Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES E2C

Distribution unitaire restant a verser apres reglement des acomptes

Crédits d'imp6t attachés a la distribution du revenu

Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/09/2024
Revenus nets -1 216,70
Acomptes sur revenus nets versés au titre de I'exercice (*)
Revenus de I'exercice a affecter (**) -1 216,70
Report a nouveau
Sommes distribuables au titre du revenu net -1 216,70
Affectation :
Distribution
Report a nouveau du revenu de I'exercice
Capitalisation -1216,70
Total -1 216,70
* Information relative aux acomptes versés
Montant unitaire
Creédits d'impdt totaux
Crédits d'imp6t unitaires
** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution
Nombre d’actions 1 500,0000
Distribution unitaire restant a verser aprées réglement des acomptes
Crédits d'imp6t attachés a la distribution du revenu

Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES NC
Affectation des sommes distribuables afférentes aux revenus nets 30/09/2024
Revenus nets -6 765 987,88
Acomptes sur revenus nets versés au titre de I'exercice (*)
Revenus de I'exercice a affecter (**) -6 765 987,88
Report a nouveau
Sommes distribuables au titre du revenu net -6 765 987,88
Affectation :
Distribution
Report a nouveau du revenu de I'exercice
Capitalisation -6 765 987,88
Total -6 765 987,88
* Information relative aux acomptes versés
Montant unitaire
Crédits d'imp6t totaux
Crédits d’'impo6t unitaires
** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution
Nombre d’actions 5537 208,317
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D5b. Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values réalisées nettes

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values
réalisées nettes

30/09/2024

Plus ou moins-values réalisées nettes de I'exercice
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de I'exercice
Plus ou moins-values réalisées nettes a affecter

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées

Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées

43 934 135,30

43 934 135,30

43 934 135,30

Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES E1C

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values

Distribution unitaire restant a verser apres reglement des acomptes

réalisées nettes SRl
Plus ou moins-values réalisées nettes de I'exercice 56 990,32
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de I'exercice (*)
Plus ou moins-values réalisées nettes a affecter 56 990,32
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées
Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 56 990,32
Affectation :
Distribution
Report a nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes
Capitalisation 56 990,32
Total 56 990,32
* Information relative aux acomptes versés
Acomptes unitaires versés
** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution
Nombre d’actions 7 554,7912
Distribution unitaire restant a verser aprées réglement des acomptes

Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES E2C
féf:laiztéa;iso:et:fesssommes distribuables afférentes aux plus et moins-values 30/09/2024
Plus ou moins-values réalisées nettes de I'exercice 12 153,91
Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de I'exercice (*)
Plus ou moins-values réalisées nettes a affecter 12 153,91
Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées
Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées 12 153,91
Affectation :
Distribution
Report & nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes
Capitalisation 12 153,91
Total 12 153,91
* Information relative aux acomptes versés
Acomptes unitaires versés
** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution
Nombre d’actions 1 500,0000
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Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES NC

réalisées nettes

Affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values

30/09/2024

Plus ou moins-values réalisées nettes de I'exercice

Plus ou moins-values réalisées nettes a affecter

Plus et moins-values réalisées nettes antérieures non distribuées
Sommes distribuables au titre des plus ou moins-values réalisées
Affectation :

Distribution

Report a nouveau des plus ou moins-values réalisées nettes

Capitalisation

Acomptes sur plus et moins-values réalisées nettes versées au titre de I'exercice (*)

43 864 991,07

43 864 991,07

43 864 991,07

43 864 991,07

Total

43 864 991,07

* Information relative aux acomptes versés
Acomptes unitaires versés

** Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution

Nombre d’actions 5537 208,317
Distribution unitaire restant a verser apres reglement des acomptes
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E. Inventaire des actifs et passifs en EUR

E1. Inventaire des éléments de bilan

. . s . Quantité ou % Actif
v %

Désignation des valeurs par secteur d'activité (*) Devise Nominal Valeur actuelle Net

TITRES D'OPC 604 463 714,68 99,61

OPCVM 604 463 714,68 99,61

Gestion collective 604 463 714,68 99,61
BSF - BLACKROCK SYSTEMATIC US EQUITY ABSOLUTE
RETURN 12HC EUR 470 641 60 750 340,28 10,01
DNCA INVEST- ALP BONDS-SIEUR EUR 478 079,0353 60 778 187,76 10,02
ELEV-ABS LRET EUR FD-IEURA EUR 43 383 60 449 004,54 9,96
GROUPAMA ULTRA SHORT TERM - IC EUR 5411,15 57 786 482,52 9,52
HELIUM SELECTION S EUR EUR 33618 60 747 860,47 10,01
JPMORGAN FUNDS EUROPE EQUITY ABSOLUTE ALPHA FUND | EUR 362 176 59 251 993,60 976
PERF ACC
MG LUX EPISODE MACRO FUND TH A EUR 3544 943 61 553 326,77 10,16
NORDEA 1 MULTI-ASSET FUND N1 BI CAP EUR 4308 329’22 61313 126,67 10,10
PICTET TOT RET ATLAS HI EUR EUR  |*088835709 | 60 825017,33 | 10,02
SCHELCHER FLEXIBLE SHORT DURATION ESG Part C EUR 3161 61008 374,74 10,05

Total 604 463 714,68 99,61

(*) Le secteur d’activité représente I'activité principale de I'émetteur de l'instrument financier ; il est issu de sources fiables reconnues au

plan international (GICS et NACE principalement).

E2. Inventaire des opérations a terme de devises

Valeur actuelle présentée au bilan

Montant de I'exposition (*)

Type d'opération
Actif

Devises a recevoir (+)

Devises a livrer (-)

Passif

Devise

Montant (*)

Devise

Montant (*)

Total

(*) Montant déterminé selon les dispositions du réglement relatif a la présentation des expositions exprimé dans la devise de

comptabilisation.
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E3. Inventaire des instruments financiers a terme

E3a. Inventaire des instruments financiers a terme - actions

Nature d'engagements

Quantité ou
Nominal

Valeur actuelle présentée au bilan

Montant de I'exposition (*)

Actif Passif

+-

1. Futures

Sous-total 1.

2. Options

Sous-total 2.

3. Swaps

Sous-total 3.

4. Autres instruments

Sous-total 4.

Total

(*) Montant déterminé selon les dispositions du réglement relatif a la présentation des expositions.

E3b. Inventaire des instruments financiers a terme - taux d'intéréts

Nature d'engagements

Quantité ou
Nominal

Valeur actuelle présentée au bilan

Montant de I'exposition (*)

Actif Passif

+/-

1. Futures

Sous-total 1.

2. Options

Sous-total 2.

3. Swaps

Sous-total 3.

4. Autres instruments

Sous-total 4.

Total

(*) Montant déterminé selon les dispositions du réglement relatif a la présentation des expositions.

E3c. Inventaire des instruments financiers a terme - de change

Nature d'engagements

Quantité ou
Nominal

Valeur actuelle présentée au bilan

Montant de I'exposition (*)

Actif Passif

+/-

1. Futures

Sous-total 1.

2. Options

Sous-total 2.

3. Swaps

Sous-total 3.

4. Autres instruments

Sous-total 4.

Total

(*) Montant déterminé selon les dispositions du réglement relatif a la présentation des expositions.
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E3d. Inventaire des instruments financiers a terme - sur risque de crédit

Nature d'engagements

Quantité ou
Nominal

Valeur actuelle présentée au bilan

Montant de I'exposition (*)

Actif Passif

+/-

1. Futures

Sous-total 1.

2. Options

Sous-total 2.

3. Swaps

Sous-total 3.

4. Autres instruments

Sous-total 4.

Total

(*) Montant déterminé selon les dispositions du reglement relatif a la présentation des expositions.

E3e. Inventaire des instruments financiers a terme - autres expositions

Nature d'engagements

Quantité ou
Nominal

Valeur actuelle présentée au bilan

Montant de I'exposition (*)

Actif Passif

+/-

1. Futures

Sous-total 1.

2. Options

Sous-total 2.

3. Swaps

Sous-total 3.

4. Autres instruments

Sous-total 4.

Total

(*) Montant déterminé selon les dispositions du réglement relatif a la présentation des expositions.

E4. Inventaire des instruments financiers a terme ou des opérations a terme de devises utilisés en
couverture d'une catégorie d'action

L’OPC sous revue n’est pas concerné par cette rubrique.
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ES5. Synthése de I'inventaire

Valeur actuelle présentée au bilan

Total inventaire des actifs et passifs éligibles (hors IFT)

Total opérations a terme de devises

Total instruments financiers a terme - actions
Total instruments financiers a terme - taux
Total instruments financiers a terme - change
Total instruments financiers a terme - crédit

Total instruments financiers a terme - autres expositions

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

Inventaire des instruments financiers a terme utilisés en couverture de parts émises

604 463 714,68

Autres actifs (+) 3019 916,65
Autres passifs (-) -643 775,57
Passifs de financement (-)

Total = actif net 606 839 855,76

Libellé de I'action Dlt'evis_e G Nombre d'actions Valeur liquidative
action
Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES E1C EUR 7 554,7912 104,19
Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES E2C EUR 1 500,0000 111,99
Action GROUPAMA MULTISTRATEGIES NC EUR 5537 208,317 109,42
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BILAN ACTIF AU 29/09/2023 EN EUR

29/09/2023 30/09/2022
IMMOBILISATIONS NETTES 0,00 0,00
DEPOTS 0,00 0,00
INSTRUMENTS FINANCIERS 270 120 483,14 119 888 326,78
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 269 867 823,14 119 456 744,07
QPQVM et FI'A a vocation générale destinés aux non professionnels et 269 867 823,14 119 456 744,07
équivalents d'autres pays
Autres Fonds destinés a des non professionnels et équivalents d'autres pays
Etats membres de 'UE 0,00 0,00
Fonds professionnels a vqcation gén'ér:ale'et équiv'alents d'autres Etats 0.00 0.00
membres de I'UE et organismes de titrisations cotés ! ’
Autres Fonds d'investissement profe_ssjon pels et équivglents d'autres Etats 0.00 0.00
membres de 'UE et organismes de titrisations non cotés ! ’
Autres organismes non européens 0,00 0,00
Opérations temporaires sur titres 0,00 0