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ORIENTATION

IDENTIFICATION

OBJECTIF DE GESTION

L'objectif de gestion du FCP est d’appliquer une stratégie d'allocation dynamique et diversifiée sur tous types de classes d'actifs, par le biais
d’'OPC ou d'investissements directs. L'objectif de volatilité annuelle est fixé & 4%.

INDICATEUR DE REFERENCE

Du fait de son objectif de gestion et de la stratégie poursuivie, le FCP ne peut étre comparé a aucun indicateur de référence.

STRATEGIE D'INVESTISSEMENT
1. Stratégie et actifs principaux utilisés pour atteindre I'objectif de gestion :

Afin d'atteindre 'objectif de gestion tout en respectant un objectif de volatilité annuelle de 4%, le gestionnaire financier met en ceuvre, de maniére
discrétionnaire, une stratégie d'allocation diversifiée sur les classes d’actifs suivantes : actions européennes, obligataire et monétaire.

L'allocation du risque entre les différentes classes d'actifs est dynamique et dépendra notamment des évolutions du marché et de leurs
interprétations en termes de risque par le gestionnaire financier. Le calibrage des investissements sur les différentes classes d’actifs au sein du
FCP s’effectue selon une approche en budget de risque, en tenant compte :

- de I'objectif de volatilité annualisée de 4% en moyenne ;
- des anticipations de volatilité réalisée pour chacune des classes d'actifs dans lesquelles le FCP est investi ;
- du rendement ajusté du risque attendu par le gestionnaire financier pour chacune des classes d'actifs.

Le gestionnaire financier pourra, pour une classe d'actifs donnée, réduire I'investissement en cas de hausse de la volatilité pour cette classe
d’actifs ou au contraire augmenter l'investissement en cas de baisse de la volatilité.

La gestion sera effectuée a partir d'une sélection d’OPC, de produits dérivés et/ou de titres en direct. Les instruments sont retenus d’apres leur
capacité a répondre a une allocation d’actifs visée.

Le portefeuille pourra également étre ajusté de maniére discrétionnaire via des prises de positions optionnelles.

Afin d'atteindre I'objectif de gestion, le processus d'investissement tient compte des risques de durabilité.

2. Principales catégories d’actifs utilisés pour atteindre I'objectif de gestion (hors dérivés intégreés) :

Le portefeuille du FCP est constitué des catégories d'actifs et instruments financiers suivants :

Actions :

Le FCP pourra investir dans des actions cotées de sociétés européennes (au sens géographique) de tous secteurs, de toutes tailles de
capitalisation jusqu'a 100 % de I'actif net.

Titres de créances et instrument du marché monétaire ou obligataire :

Le gestionnaire dispose de moyens internes d'évaluation des risques de crédit pour sélectionner les titres du FCP et ne recourt pas exclusivement
ou systématiquement aux notations émises par des agences de notation. L'utilisation des notations mentionnées ci-aprés participe a I'évaluation

globale de la qualité de crédit d’'une émission ou d'un émetteur sur laquelle se fonde le gestionnaire pour définir ses propres convictions en
matiére de sélection des titres du FCP.

L'investissement en titres de créance et instruments du marché monétaire est réalisé jusqu'a 100% de I'actif net du FCP. Le FCP peut investir
dans des :
- titres de créances cotées (jusqu'a 100% de I'actif net) ;
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- bons de caisse, billets a ordre, jusqu’a 10% de I'actif net ;
- instruments du marché monétaire.

Les investissements dans les titres de créances et instruments du marché monétaire sont effectués en obligations a taux fixe et/ou a taux variable
et/ou indexées ainsi qu'en titres de créance négociables émis par des émetteurs publics ou privés sur des marchés réglementés internationaux.
Ces titres pourront bénéficier lors de leur acquisition d’une notation minimale de catégorie « Investment Grade » ou « High Yield ».

Il n'y a pas de prédétermination de la répartition entre la dette privée et la dette publique.

Ces instruments sont notamment composés de titres acquis par achat ferme ou pris en pension.
Le FCP est géré a l'intérieur d’'une fourchette de sensibilité aux taux d'intérét de 0 a 10.

Parts ou actions d’'OPCVM, FIA ou autres fonds d’investissements étrangers :

Le FCP peut investir dans des parts ou actions jusqu’a hauteur de 100% de son actif net :
- dOPCVM frangais de toutes classifications ;

- d'OPCVM européens.

II peut également investir jusqu'a 30% de son actif net dans des parts ou actions ;

- de FIA de droit frangais de toutes classifications respectant les 4 critéres de I'article R214-13 du code monétaire et financier.
- de FIA de droit européens respectant les 4 criteres de I'article R214-13 du code monétaire et financier ;

- fonds d'investissements de droit étrangers respectant les 4 critéres de l'article R214-13 du code monétaire et financier.

Ces OPCVM, FIA ou fonds d'investissement peuvent étre gérés par des sociétés du groupe BNP Paribas ou des sociétés qui lui sont liées.
3. Instruments dérivés :

Le FCP peut intervenir sur les marchés a terme réglementés et/ou de gré a gré, frangais et/ou étrangers, autorisés par I'arrété du 6 septembre
1989 et les textes le modifiant (pour les contrats d'instruments financiers uniquement).

Sur ces marchés, le FCP peut recourir aux produits suivants :

- futures et forwards sur actions, obligations, indices actions, indices d’obligations, change, taux d'intérét ;

- options sur actions, indices actions, change, taux d'intérét ;

- swaps de performance, equity swaps, swaps de taux, de change, sur indices action, sur indices d’obligations ;
- change a terme.

L’ensemble de ces instruments est utilisé pour :
- couvrir le portefeuille contre les risques de taux et/ou de change et/ou aux risques des marchés actions, et/ou
- réaliser I'objectif de gestion, en s’exposant ou en se surexposant aux diverses classes d'actifs mentionnées dans la stratégie d'investissement.

La limite d'engagement sur 'ensemble de ces marchés est de 100% de I'actif net du FCP. Cette limite d'engagement prend en compte
uniquement les positions sur les instruments dérivés.

Le FCP peut conclure des contrats d'échange sur rendement global (total return swaps) pour réaliser son objectif de gestion. Il contractera un
ou plusieurs swaps échangeant la performance d'une référence monétaire (Euribor, Eonia ou toute autre référence de marché) contre la
performance d'un indice permettant au FCP d’étre exposé a une classe d’actifs ou a une zone géographique. Il pourra également contracter un
ou plusieurs swaps échangeant les performances d'indices de marché afin de capter la surperformance d’un indice par rapport a un autre indice.

Proportion maximale d’actifs sous gestion pouvant faire I'objet d’'un total return swap : 100% de I'actif net.
Proportion attendue d’actifs sous gestion qui feront I'objet d’un total return swap : 0% a 30% de I'actif net.
Ces opérations seront conclues avec des contreparties sélectionnées par la société de gestion parmi les établissements ayant leur siége social
dans un pays membre de 'OCDE ou de I'Union européenne mentionnés au R.214-19 du code monétaire et financier. Elles pourront étre
effectuées avec des sociétés liées au Groupe BNP Paribas. Les contreparties devront étre de bonne qualité de crédit (équivalent a Investment

Grade). Dans le cadre de contrats d’échange, les contreparties seront sélectionnées & I'issue d’un appel d'offres.

La ou les contreparties éligibles ne dispose(nt) d’aucun pouvoir sur la composition ou la gestion du portefeuille du FCP.
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4. Instruments intégrant des dérivés :

Pour réaliser son objectif de gestion, le FCP peut également investir jusqu'a 100% de son actif net sur les instruments financiers intégrant des
dérivés de taux, actions, change et crédit (notamment warrants, EMTN structurés, titres négociables a moyen terme, bons et droits de
souscription, obligations structurées et obligations convertibles), afin de :

- couvrir le portefeuille, aux risques listés ci-dessus, taux, etc.
- d’augmenter son exposition aux risques de taux et actions.
- reconstitution d’'une exposition synthétique a des actifs, aux risques listés ci-dessus

5. Dépbts :
Pour réaliser son objectif de gestion, le FCP peut recourir aux dép6ts dans la limite de 100% de son actif net.
6. Emprunts d’espéces :

Dans le cadre de son fonctionnement normal, le FCP peut se trouver temporairement en position débitrice et avoir recours dans ce cas a
I'emprunt d’espéces, dans la limite de 10% de son actif net.

7. Opérations d’acquisition et de cession temporaires de titres :

Pour réaliser son objectif de gestion, le FCP peut recourir, dans la limite de 100% de son actif net, aux prises et mises en pension par référence
au code monétaire et financier.

Ces opérations seront conclues avec des contreparties sélectionnées par la société de gestion parmi les établissements ayant leur siége social
dans un pays membre de 'OCDE ou de I'Union européenne mentionnés au R.214-19 du code monétaire et financier. Elles pourront étre
effectuées avec des sociétés liées au Groupe BNP Paribas. Les contreparties devront étre de bonne qualité de crédit (équivalent a Investment
Grade).

Des informations complémentaires relatives aux opérations d’acquisition et de cession temporaire de titres figurent a la rubrique frais et
commissions du Prospectus.

8. Informations relatives aux garanties financiéres de 'OPCVM :

Afin de se prémunir d’'un défaut d’une contrepartie, les opérations d’acquisition et cession temporaires de titres ainsi que les opérations sur
instruments dérivés négociés de gré a gré, peuvent donner lieu a la remise de garanties financiéres sous la forme de titres et/ou d’espéces qui
sont conservées dans des comptes ségrégués par le dépositaire.

L’éligibilité des titres recus en garantie est définie conformément a des contraintes d’investissement et selon une procédure de décote définie
par le département des risques de la société de gestion. Les titres regus en garantie doivent étre liquides et cessibles rapidement sur le marché.
Les titres regus d'un méme émetteur ne peuvent dépasser 20% de I'actif net du FCP (a I'exception des titres émis ou garantis par un Etat
membre de 'OCDE éligible pour lesquels cette limite peut étre portée a 100% a condition que ces 100% soient répartis sur 6 émissions dont
aucune ne représente plus de 30% de I'actif net du FCP). lls doivent étre émis par une entité indépendante de la contrepartie.

Actifs

Espéces (EUR, USD et GBP)
Instruments de taux

Titres €mis ou garantis par un Etat des pays de I'OCDE éligibles.

Le FCP peut recevoir en garantie, pour plus de 20% de son actif net, des titres émis ou garantis par un Etat membre de
I'OCDE éligible. Ainsi, le FCP peut &tre pleinement garanti par des titres émis ou garantis par un seul Etat membre de
I'OCDE éligible.

Titres supranationaux et titres émis par des agences gouvernementales

Titres &mis ou garantis par un Etat des autres pays &ligibles

Titres de créances et obligations émis par une entreprise dont le siege social se situe dans les pays de 'OCDE eligibles

Obligations convertibles émises par une entreprise dont le siége social se situe dans les pays de 'OCDE éligibles
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Parts ou actions d'OPCVM monétaires (1)

IMM (instruments du marché monétaire) émis par des enfreprises dont le siége social se situe dans les pays de 'OCDE
eligibles et autres pays éligibles.

(1) Uniguement les OPCVM gérés par les sociétés du Groupe BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Hoiding.
Indices éligibles & actions liées

Titrisations(2)

(2) sous réserve de 'accord du département des risgues de BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France.

Les garanties financiéres autres qu'en espéces ne doivent pas étre vendues, réinvesties ou mises en gage et sont conservées sur un compte
ségrégué aupres du dépositaire.

Les garanties financiéres regues en espéce pourront étre réinvesties conformément a la position AMF n°2013-06. Ainsi les espéces regues
pourront étre placées en dépdt, investies dans des obligations d’Etat de haute qualité, utilisées dans le cadre d’opérations de prises en pension
ou investies dans des OPCVM monétaires court terme.

GARANTIE FINANCIERE :

Outre les garanties visées au paragraphe 8, la société de gestion constitue une garantie financiére sur les actifs du FCP (titres financiers et
especes) au bénéfice du dépositaire au titre de ses obligations financiéres a I'égard de celui-ci.

RISQUE GLOBAL

La méthode choisie par la société de gestion pour mesurer le risque global de 'OPC qu'elle gére est la méthode du calcul de 'engagement.

PROFIL DE RISQUE

Le capital de chaque investisseur sera principalement investi dans des instruments financiers sélectionnés par la société de gestion. Ces
instruments connaitront les évolutions et aléas des marchés.

L'investisseur est donc exposé aux risques suivants :

- un risque de perte en capital : L'investisseur est averti que la performance de le FCP peut ne pas étre conforme a ses objectifs et que son
capital investi peut ne pas lui étre totalement restitué.

- un risque lié a la gestion discrétionnaire : Le style de gestion discrétionnaire repose sur I'anticipation de I'évolution des différents titres détenus
en portefeuille. Il existe un risque que le FCP ne soit pas investi a tout moment sur les titres les plus performants.

- un risque de marché actions : Les marchés actions peuvent présenter des variations significatives et brutales de cours qui ont une incidence
directe sur I'évolution de la valeur liquidative. Ce risque actions est aussi lié au risque des sociétés de petites ou moyennes capitalisations. Sur
les marchés des sociétés de petites ou de moyennes capitalisations (small cap/mid cap), le volume des titres cotés est relativement réduit. En
cas de probléme de liquidités, ces marchés peuvent présenter des variations négatives davantage marquées a la baisse et plus rapides que sur
les marchés de grandes capitalisations. Ainsi en particulier en période de forte volatilité des marchés actions, la valeur liquidative du FCP pourra
fluctuer de fagon importante a la hausse comme a la baisse.

- un risque de taux : I'orientation des marchés de taux évolue en sens inverse de celle des taux d'intérét. L'impact d’'une variation des taux est
mesuré par le critere « sensibilité » du FCP, ici compris dans une fourchette de 0 a 10. En effet, la sensibilité mesure la répercussion que peut
avoir sur la valeur liquidative du FCP une variation de 1% des taux d'intérét. Une sensibilité de 10 se traduit ainsi, pour une hausse de 1% des
taux, par une baisse de 10% de la valorisation du FCP.

- un risque lié a l'investissement dans des titres & haut rendement (« high vield ») & caractére spéculatif : le porteur sera exposé aux risques
inhérents aux investissements dans des titres dont la notation est basse ou inexistante. Ainsi, I'utilisation de titres « haut rendement / high yield»
pourra entrainer un risque de baisse de la valeur liquidative plus important.

- un risque lié aux pays émergents : les marchés actions et/ou obligations et autres titres de créance des pays émergents peuvent présenter une
plus grande volatilité que les marchés actions et/ou obligations et autres titres de créance traditionnels. Cela peut entrainer une baisse de la
valeur liquidative du FCP.
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- un risque de crédit : Ce risque est lié a la capacité d’'un émetteur a honorer ses dettes et au risque de dégradation de la notation d’'un émetteur
qui entrainerait la baisse de la valeur de ses titres de créance dans lesquels le FCP est investi.

- un risque de contrepartie : ce risque est lié a la conclusion de contrats sur instruments financiers & terme (cf. rubrique « Instruments dérivés »
ci-dessus) ou d’opérations de cession/acquisition temporaires de titres (cf. rubrique « Opérations d’acquisition et de cession temporaire de titres»
ci-dessus) dans le cas ou une contrepartie avec laquelle un contrat a été conclu ne tiendrait pas ses engagements (par exemple : paiement,
remboursement), ce qui peut entrainer une baisse de la valeur liquidative du FCP.

- un risque de change : le FCP étant libellé en euro, le risque de change est lié a la baisse des devises de référence (autres que I'euro) des
instruments financiers utilisés par le FCP. Une forte variation des taux de change entre les devises et I'euro pourra avoir un impact baissier sur
la valeur liquidative du FCP. Le risque de change pour les porteurs de la zone euro peut atteindre 100% de I'actif net.

- un risque d'investissement dans des obligations convertibles : la valeur des obligations convertibles dépend dans une certaine mesure de
I'évolution du prix de leurs actions sous-jacentes. Les variations des actions sous-jacentes peuvent entrainer une baisse de la valeur liquidative
du FCP.

- un risque de conflits d'intéréts potentiels : ce risque est lié a la conclusion d’opérations de cession/acquisition temporaires de titres pour lesquels
le FCP a pour contrepartie et/ou intermédiaires financiers une entité liée au groupe auquel appartient la société de gestion du FCP.

- des risques liés aux opérations de financement sur titres, aux contrats d'échange sur rendement global et a la gestion des garanties : le porteur
peut étre exposé a un risque juridique (en lien avec la documentation juridique, I'application des contrats et les limites de ceux-ci) et au risque
lié a la réutilisation des espéces regues en garantie, la valeur liquidative du FCP pouvant évoluer en fonction de la fluctuation de la valeur des
titres acquis par investissement des espéces regues en garantie. En cas de circonstances exceptionnelles de marché, le porteur pourra
également étre exposé a un risque de liquidité, entrainant par exemple des difficultés de négociation de certains titres.

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

- un risque lié a la prise en compte de critéres ESG : L'absence de définitions et de labels communs ou harmonisés concernant les criteres ESG
et de durabilité au niveau européen peut entrainer des approches différentes de la part des sociétés de gestion lors de la définition des objectifs
ESG. Cela signifie également qu'il peut étre difficile de comparer des stratégies intégrant des critéres ESG et de durabilité dans la mesure ou la
sélection et les pondérations appliquées & certains investissements peuvent étre basées sur des indicateurs qui peuvent partager le méme nom
mais ont des significations sous-jacentes différentes. Lors de I'évaluation d'un titre sur la base de critéres ESG et de durabilité, la société de
gestion peut également utiliser des sources de données fournies par des prestataires de recherche ESG externes. Compte tenu de la nature
évolutive de I'ESG, ces sources de données peuvent pour le moment étre incomplétes, inexactes ou indisponibles L'application de normes de
conduite responsable des affaires ainsi que de critéres ESG et de durabilité dans le processus d'investissement peut conduire a l'exclusion des
titres de certains émetteurs. Par conséquent, la performance du FCP peut parfois étre meilleure ou moins bonne que la performance d'OPC
dont la stratégie est similaire.

DUREE MINIMUM DE PLACEMENT RECOMMANDEE : 4 ans

Rapport annuel au 31 Décembre 2021 7



BNPP EUROPEAN FLEXIBLE INCOME

RAPPORT DE GESTION

COMMISSAIRE AUX COMPTES

PriceWaterHouseCoopers

POLITIQUE D’INVESTISSEMENT

Au premier trimestre, «BNPP European Flexible Income» a progressé. Les gains obtenus sur les investissements en actions ont permis de
compenser les contributions négatives sur les actifs obligataires. Plus précisément, les marchés actions des pays développés ont progressé sur
le trimestre, notamment en Europe, grace a 'avancée des vaccinations contre la Covid-19 et aux perspectives de réouverture prochaine des
économies. Pour ces mémes raisons, les obligations d’Etat ont souffert, en particulier aux Etats-Unis. Quant aux mouvements de portefeuille,
nous avons réduit légérement le poids des actions, notamment en Europe, ainsi que celui du crédit privé aux entreprises italiennes. Outre un
ajustement des budgets de risque, notre positionnement demeure constructif pour une poursuite de I'appréciation des actifs risqués dans les
mois a venir.

Puis, le fonds était de nouveau en hausse au second trimestre. Dans un contexte de sortie progressive des mesures de confinement dans les
pays occidentaux et de rebond de la croissance, les marchés actions ont poursuivi leur hausse, notamment en Europe. Les actifs obligataires
affichent une performance plus contrastée, mais les obligations d’entreprises européennes ont progressé sur la période. La bonne orientation
des fondamentaux économiques a contribué a maintenir un environnement de marché relativement calme et constructif. La détente des
indicateurs de risque nous a incités a renforcer I'exposition aux actions européennes. L'exposition globale du portefeuille permettra au fonds de
tirer parti de la progression des actifs risqués dans les semaines & venir tout en étant moins affecté par une potentielle remontée des taux
d’intérét.

Enfin, au troisiéme trimestre, Les gains réalisés sur les actions ont compensé les pertes liées aux obligations. Plus précisément, les marchés
actions des pays développés ont dans 'ensemble progressé, notamment au Japon, grace a la perspective d’'un nouveau plan de relance national.
Le retour de l'inflation et des conditions financieres plus restrictives imposées par la Réserve Fédérale ont entrainé une tension des rendements
a long terme en fin de période. Les obligations d'Etat et le crédit privé aux entreprises en zone euro se sont montrés résilients. En matiére
d’ajustement de portefeuille, nous avons Iégérement réduit I'exposition aux actions européennes. Les stratégies optionnelles de couverture ont
bien joué leur réle d’amortisseur et ont permis d’atténuer les conséquences de la baisse des actifs risqués. Enfin, le profil d'ensemble du fonds
est équilibré et diversifié en terme d'actifs afin de profiter d’'une reprise des marchés financiers au quatriéme trimestre.

Enfin, «BNPP European Flexible Income» a terminé 'année 2021 positivement. Les actifs risqués ont, résisté a deux éléments : d’abord, a la
recrudescence de I'épidémie de la COVID puis, a la nouvelle politique monétaire américaine, moins accommodante que la précédente. En effet,
la forte propagation du variant Omicron, a entrainé de nombreuses mesures restrictives (confinement, quarantaine, limitation des voyages),
faisant peser un risque majeur sur la croissance mondiale. De plus, la communication et les décisions des banques centrales ont, également,
influencé les évolutions des marchés financiers. Si les valorisations des obligations souveraines se sont dégradées, du fait de la perspective
d’une réduction des achats de titres et d’'une remontée des taux directeurs (attendue en 2022 aux Etats-Unis), les actions européennes ont
malgré tout, réussi a progresser. En revanche, les marchés émergents, plus exposés a la remontée des taux américains, ont sous-performé.

En matiere d’ajustement de portefeuille, la remontée des volatilités, nous a conduit a réduire légerement les expositions aux actions. Enfin, en
cette fin de I'année, le profil d’ensemble du fonds reste équilibré (aligné avec les expositions moyennes de long terme) et fortement diversifié
tant en terme d’actifs que de zones géographiques.

L’épidémie de COVID-19 a entrainé une crise sanitaire et économique sans précédent a I'échelle mondiale. Le Conseil continue de suivre les
efforts déployés par les gouvernements pour contenir la propagation du virus et de surveiller I'impact économique de I'épidémie sur les
sociétés représentées dans le portefeuille de la Société.

* k%

Performance

La performance annuelle s'éléve a :
- 247 % pour la part A
- 2.46 % pour la part B
- 3.34 % pour la part Classic
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- 3.28 % pour la part Privilege
Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs de 'OPC.

Opérations de financement sur titres en application du Réglement SFTR

L’OPC n’est pas concerné par les instruments SFTR au cours de I'exercice.

Réfaction

En application des dispositions prévues par l'article 158 du Code général des impdts relatives a l'information concernant la part des revenus
éligible a la réfaction de 40 % et celle non éligible a cette réfaction, nous vous informons que les revenus dont la distribution est envisagée se
répartissent de la maniére suivante :

Distribution unitaire part A : 1.82 €

- dont part éligible a la réfaction de 40% : 0.00 €
- dont part non éligible a la réfaction : 1.82 €

Changements intervenus au cours de I'exercice

Néant

DEONTOLOGIE

Instruments financiers du Groupe détenus dans 'OPC
Cette information figure dans I'annexe du rapport annuel - Complément d'information.

* k k

Les principaux mouvements du portefeuille sont disponibles sur demande auprés de la société de gestion.
BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France — Servie Client — TSA 47000 — 75318 Paris Cedex 09

* k k

Dans le cadre de la gestion des Placements Collectifs, des frais de transaction sont facturés a l'occasion des opérations portant sur les
instruments financiers (achats et ventes de titres, pensions, futures, swaps).

* % %

INFORMATIONS EXTRA-FINANCIERES

Transparence de la promotion des caractéristiques environnementales ou sociales et des investissements durables
| - Démarche de BNP Paribas Asset Management

BNP Paribas Asset Management met & disposition des investisseurs sur son site internet sa politique relative & l'intégration des risques en
matiére de durabilité dans les processus de prise de décision en matiere d'investissement conformément a I'article 3 du réglement 2019/2088
du Parlement Européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication d'informations en matiére de durabilité dans le secteur des services
financiers (SFDR).

En complément, et conformément a I'article L533-22-1 du Code monétaire et financier BNP Paribas Asset Management mettra a la disposition
des souscripteurs et du public un document retracant sa politique sur la prise en compte dans sa stratégie d'investissement des critéres
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environnementaux, sociaux et de qualité de gouvernance et des moyens mis en ceuvre pour contribuer a la transition énergétique et écologique
ainsi qu'une stratégie de mise en ceuvre de cette politique. Ces éléments d'information s'inscriront dans le cadre de la transparence
d'informations requises s'agissant des incidences négatives en matiére de durabilité et disponibles sur le site internet de la société de gestion
conformément & I'article 4 du réglement SFDR.

Le reglement SFDR établit en effet des régles de transparence et de fourniture d’'informations en matiére de durabilité.

En complément du réglement SFDR, le réglement 2020/852 du Parlement Européen et du Conseil du 18 juin 2020 sur I'établissement d’un cadre
visant a favoriser les investissements durables et modifiant le réglement SFDR (Réglement Taxonomie) a pour objectif d'établir les critéres
permettant de déterminer si une activité économique est considérée comme durable sur le plan environnemental.

La taxonomie européenne est ainsi un systéme de classification établissant une liste d'activités économiques durables sur le plan
environnemental.

Les activités économiques qui ne sont pas reconnues par le Réglement Taxonomie, ne sont pas nécessairement nuisibles a l'environnement ou
non durables. Par ailleurs, d'autres activités pouvant apporter une contribution substantielle aux objectifs environnementaux et sociaux ne font
pas encore nécessairement partie du Réglement Taxonomie.

A ce jour, la démarche générale de prise en compte des critéres sociaux, environnementaux et de gouvernance (ESG) de BNP Paribas Asset
Management est indiquée sur notre site web : En tant qu'investisseur - BNPP AM Global FR site (bnpparibas-am.com)

Pour BNP Paribas Asset Management I'investissement responsable repose sur six piliers. Les quatre premiers piliers contribuent  'amélioration
de nos pratiques de gestion, et ce notamment via des idées d’investissement nouvelles, 'optimisation de la composition de nos portefeuilles, la
maitrise des risques, et I'exercice de notre influence sur les entreprises et les différents marchés dans lesquels nous investissons.

Intégration ESG :

Nos analystes et gérants prennent en compte de maniére systématique les facteurs ESG les plus pertinents et ce quel que soit le processus
d'investissement. Nos directives et notre politique d'intégration ESG s’appliquent a tous nos processus d'investissement (et donc aux fonds,
mandats et fonds thématiques). Cependant, elles ne sont pas toutes applicables aux fonds indiciels, aux fonds négociés en bourse (ETFs) et a
certaines exceptions au processus de gestion spécifique. Conformément aux convictions de BNP Paribas Asset Management, cette démarche
nous permet d'identifier des risques et des opportunités dont les autres acteurs du marché n’ont pas nécessairement connaissance, ce qui peut
nous apporter un avantage comparatif. Le processus d'intégration des facteurs ESG est guidé par des principes communs formels. Depuis 2020,
chaque processus d'investissement - et par définition, toute stratégie d'investissement éligible - a été examiné et approuvé par un comité de
validation ESG.

Vote, dialogue et engagement :

Nous investissons de maniére réfléchie et nous avons établi des directives détaillées en matiére de vote sur un certain nombre d’enjeux ESG.
De plus, nous pensons qu'un dialogue renforcé avec les émetteurs peut améliorer nos processus d'investissement et nous permettre de mieux
maitriser les risques sur le long terme. Nos gérants ainsi que nos experts du Sustainability Centre de BNP Paribas Asset Management dialoguent
avec les entreprises dans lesquelles nous investissons, avec pour objectif de les inciter & adopter des pratiques responsables et respectueuses
de 'environnement.

De plus, nous avons pour objectif de rencontrer fréequemment les pouvoirs publics afin de discuter des moyens mis en ceuvre dans la lutte contre
le réchauffement climatique. Notre gouvernance et politique de vote est disponible ici ;: 9EFOEE98-5C98-4D45-8B3C-7C1AD4C0358A
(bnpparibas-am.com)

Conduite responsable des entreprises et exclusions sectorielles :

BNP Paribas Asset Management applique ainsi, pour tous ses investissements, des exclusions ESG fondées sur les 10 principes du Pacte
Mondial des Nations Unies. Cadre de référence universel d’évaluation des entreprises et applicable a 'ensemble des secteurs industriels, le
Pacte Mondial s'appuie sur des conventions internationales portant sur les domaines du respect des droits de 'Homme, des droits du travail, de
I'environnement et sur la lutte contre la corruption.

En complément des principes du Pacte mondial des Nations Unies, BNP Paribas Asset Management applique les lignes directrices de 'OCDE
pour les entreprises. Des standards ESG spécifiques que doivent respecter les entreprises opérant dans certains secteurs sensibles en matiére
d'impacts sociaux et environnementaux. lls sont définis au sein de politiques sectorielles qui concernent, a ce jour, I'huile de palme, la pate a
papier, le charbon, I'énergie nucléaire, les armes controversées, le pétrole & gaz non conventionnels, I'exploitation miniére, 'amiante, I'agriculture
et le tabac. Le non-respect des standards ESG définis par BNP Paribas Asset Management conduit a I'exclusion des sociétés du périmétre
d’investissement. Enfin, conformément a la réglementation, certains domaines comme celui des armes controversées (mines anti personnelles
et armes a fragmentation) sont proscrits de tout investissement.
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La politique de Conduite Responsable des Entreprises de BNPP AM et ses différentes composantes sont disponibles ici: Code de Conduite
Responsable et Exclusions sectorielles

Une vision prospective :

Nous pensons que trois points clés sous-tendent un systéme économique plus durable et plus inclusif : la transition énergétique, la protection
de I'environnement et I'égalité. Nous avons défini un ensemble d’objectifs et mis au point des indicateurs de performance pour mesurer comment
nous alignons notre recherche, nos portefeuilles et notre engagement auprés des entreprises et des pouvoirs publics sur ces trois enjeux, les
« 3E ».

Gamme d’OPC avec une approche extra-financiére renforcée

Une partie de notre gamme integre les quatre piliers fondamentaux de notre approche durable en y ajoutant : les stratégies « ESG renforcé »
qui regroupent les fonds multi-facteurs, best-in-class et les fonds labélisés ; les stratégies « thématiques », pour investir dans les entreprises qui
fournissent des produits et services offrant des solutions concrétes aux défis environnementaux et/ou sociaux et, enfin, les stratégies « a impact
» pour générer, en plus de la performance financiére, un impact environnemental et/ou social intentionnel, positif et mesurable.

Notre démarche RSE

En tant qu'investisseur durable, nos pratiques doivent égaler, voire dépasser, les standards que nous attendons des entités dans lesquelles
nous investissons. Nous intégrons ainsi le développement durable dans nos activités opérationnelles et citoyennes avec pour priorité : 'égalité
femme/homme au sein de nos effectifs, la réduction de nos déchets et de nos émissions de CO2 ainsi qu'ceuvrer pour l'inclusion des jeunes.
Les résultats de notre démarche durable sont résumés dans notre rapport extra-financier disponible sur notre site internet : Rapport Sustainability
2020 - BNP Paribas Asset Management (bnpparibas-am.com)

Il - Stratégie d’investissement du Fonds
Dans le cadre de la stratégie d'investissement mise en ceuvre, le Fonds ne promeut pas de caractéristiques environnementales et/ou sociales
et de gouvernance ni n'a pour objectif I'investissement durable au sens des articles 8 et 9 du réglement SFDR.

Les investissements du Fonds ne prennent pas en compte les critéres de I'Union européenne en matiére d’activités économiques durables sur
le plan environnemental établis par le Réglement Taxonomie.

INFORMATIONS SUR LA POLITIQUE DE REMUNERATION EN VIGUEUR AU SEIN DE LA SOCIETE DE GESTION

Eléments qualitatifs de rémunération

L'information sur la politique de rémunération, applicable durant I'exercice comptable 2020, est disponible sur demande formulée aupres de la
société de gestion : BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France - TSA 47000 -75318 Paris cedex 09. Des informations descriptives de la
politique de rémunération de la société de gestion sont également disponibles sur le site internet http://www.bnpparibas-am.com/fr/politique-de-
remuneration/ .

Eléments quantitatifs de rémunération

Ci-dessous, les informations quantitatives sur les rémunérations, telles qu’elles sont requises par l'article 22 de la directive AIFM (Directive
2011/61/UE du 8 juin 2011) et par l'article 69-3 de la directive OPCVM V (Directive 2014/91/UE du 23 juillet 2014), dans un format conforme
aux préconisations de I'association de Place AFG (Association Frangaise de Gestion)'.

TNB : les montants de rémunération ci-dessus ne sont pas directement réconciliables avec les données comptables de I'année, car ils reflétent
des montants attribués, sur la base du périmétre des effectifs a la cldture de la campagne annuelle de rémunération variable, en mai 2020. Ainsi,
par exemple, ces montants incluent toutes les rémunérations variables attribuées lors de cette campagne, qu'ils soient différés ou non, et que
les collaborateurs soient finalement restés dans I'entreprise ou non.
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Rémunérations agrégées des collaborateurs de BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France (« BNPP AM France ») (art 22-2-e de la
directive AIFM et art 69-3 (a) de la directive OPCVM V):

Nombre de Rémunération Totale (k | Dont rémunération
collaborateurs EUR) variable totale
(fixe + variable) (k EUR)
Ensemble des collaborateurs 805 90.845 28975
de BNPP AM France? ’ ’

Rémunérations agrégées des collaborateurs de BNPP AM France dont I’activité a un impact significatif sur le profil de risque et sont
donc « Collaborateurs Régulés »* (art 22-2-f de la directive AIFM et art 69-3 (b) de la directive OPCVM V):

Secteur d’Activité Nombre de Rémunération

collaborateurs Totale (k EUR)
Collaborateurs Régulés employés de BNPP AM France : 144 27,832
dont gérants de Fonds d’Investissement Alternatifs / d’'OPCVM / gérants de 132 24,774
mandats européens

Autres informations :

» Nombre de fonds FIA et OPCVM sous gestion de BNPP AM France :

Nombre de fonds En-cours géré (milliards
(31.12.2020) d’Euros) au 31.12.2020
OPCWM 199 81
Fonds d'Investissement Alternatifs 306 48

- Sous la supervision du comité de rémunération de BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Holding et de son conseil d’administration,
un audit indépendant et centralisé de la politique globale de rémunération de BNP Paribas Asset Management, et de sa mise en ceuvre
au cours de I'exercice 2019/2020, a été réalisé entre mai et juillet 2020. Les résultats de cet audit, qui a couvert les entités du périmetre
de BNP Paribas Asset Management titulaires d'une licence AIFM et/ou OPCVM, ont donné lieu & la cotation « Satisfactory ».

- Des informations supplémentaires sur la détermination de la rémunération variable sont fournies dans la description de la politique de
rémunération, publiée sur le site internet de la société.

* k ok

2 Qutre ces effectifs et les montants correspondants, il faut noter les
- 5collaborateurs de la succursale autrichienne, dont 1 a le statut d’ « Identified Staff », et dont la rémunération totale et la
rémunération variable totale s’élévent respectivement en 2019 & 768 K EUR et 249 K EUR;
- 56 collaborateurs de la succursale italienne, dont 2 ont le statut d' « Identified Staff », et dont la rémunération totale et la
rémunération variable totale s’élévent respectivement en 2019 4 5,777 K EUR et 1,342 K EUR.
- 21 collaborateurs de la succursale allemande, dont 1 a le statut d’ « Identified Staff », et dont la rémunération totale et la
rémunération variable totale s’élévent respectivement en 2019 a 3,415 K EUR et 679 K EUR.
3 La liste des collaborateurs régulés est déterminée au vu de la revue conduite en fin d’année.
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INFORMATION SUR LA POLITIQUE DE SELECTION ET D’EVALUATION DES SERVICES D’AIDE A LA DECISION D’INVESTISSEMENT
ET D’EXECUTION D’'ORDRES

L'information sur la politique de sélection et d’évaluation des entités qui fournissent les services d'aide & la décision d'investissement et
d’exécution d’ordres de BNP Paribas Asset Management France est disponible sur le site www.bnpparibas-am.fr .

* % k

COMPTE RENDU RELATIF AUX FRAIS D'INTERMEDIATION

Le dernier compte rendu relatif aux frais d'intermédiation est disponible sur le site www.bnpparibas-am.fr .

* % %

POLITIQUE DE BEST SELECTION ET BEST EXECUTION DE BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT FRANCE (BNPP AM FRANCE)

La politique de sélection et d’exécution est disponible sur le site www.bnpparibas-am.fr.

* ok k
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RAPPORT DU COMMISSAIRE AUX COMPTES
SUR LES COMPTES ANNUELS
Exercice clos le 31 décembre 2021

BNPP EUROPEAN FLEXIBLE INCOME
OPCVM CONSTITUE SOUS FORME DE FONDS COMMUN DE PLACEMENT
Régi par le Code monétaire et financier

Société de gestion

BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT France
14, rue Bergéere

75009 PARIS

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par la société de gestion, nous avons effectué 'audit
des comptes annuels de 'TOPCVM constitué sous forme de fonds commun de placement BNPP
EUROPEAN FLEXIBLE INCOME relatifs a ’exercice clos le 31 décembre 2021, tels qu’ils sont joints au
présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes comptables francais,
réguliers et sinceres et donnent une image fidele du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi
que de la situation financiére et du patrimoine de ’OPCVM constitué sous forme de fonds commun de
placement a la fin de cet exercice.

Fondement de I’opinion
Référentiel d’audit

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exercice professionnel applicables en France. Nous
estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.
Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie
« Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a laudit des comptes annuels » du présent
rapport.

Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d’audit dans le respect des regles 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 01/01/2021 a la date d’émission de notre rapport.

: PricewaterhouseCoopers Audit, 63, rue de Villiers, 92208 Neuilly-sur-Seine Cedex
T: +33 (0) 1 56 5758 59, F: +33 (0) 1 56 57 58 60, www.pwc.fr

Société d’expertise comptable inscrite au tableau de I'ordre de Paris - lle de France. Société de commissariat aux comptes membre de la compagnie régionale de
Versailles. Société par Actions Simplifiée au capital de 2 510 460 €. Siége social : 63, rue de Villiers 92200 Neuilly-sur- Seine. RCS Nanterre 672 006 483. TVA
n°® FR 76 672 006 483. Siret 672 006 483 00362. Code APE 6920 Z. Bureaux : Bordeaux, Grenoble, Lille, Lyon, Marseille, Metz, Nantes, Nice, Paris, Poitiers, Rennes,

Rouen, Strasbourg, Toulouse.
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Justification des appréciations

La crise mondiale liée a la pandémie de COVID-19 crée des conditions particuliéres pour la
préparation et I'audit des comptes de cet exercice. En effet, cette crise et les mesures exceptionnelles
prises dans le cadre de I'état d’'urgence sanitaire induisent de multiples conséquences pour les
Organismes de Placements Collectifs, leurs investissements et 1’évaluation des actifs et passifs
correspondants. Certaines de ces mesures, telles que les restrictions de déplacement et le travail a
distance, ont également eu une incidence sur la gestion opérationnelle des Organismes de Placements
Collectifs et sur les modalités de mise en ceuvre des audits.

C’est dans ce contexte complexe et évolutif que, en application des dispositions des articles L.823-9 et
R.823-7 du code de commerce relatives a la justification de nos appréciations, nous portons a votre
connaissance que les appréciations qui, selon notre jugement professionnel ont été les plus
importantes pour I'audit des comptes annuels de I'exercice, ont porté sur le caractére approprié des
principes comptables appliqués ainsi que sur le caractere raisonnable des estimations significatives
retenues et sur la présentation d’ensemble des comptes.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le contexte de '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 1égaux et réglementaires.

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

: PricewaterhouseCoopers Audit, 63, rue de Villiers, 92208 Neuilly-sur-Seine Cedex
T: +33 (0) 1 56 5758 59, F: +33 (0) 1 56 57 58 60, www.pwc.fr

Société d’expertise comptable inscrite au tableau de I'ordre de Paris - lle de France. Société de commissariat aux comptes membre de la compagnie régionale de
Versailles. Société par Actions Simplifiée au capital de 2 510 460 €. Siége social : 63, rue de Villiers 92200 Neuilly-sur- Seine. RCS Nanterre 672 006 483. TVA
n°® FR 76 672 006 483. Siret 672 006 483 00362. Code APE 6920 Z. Bureaux : Bordeaux, Grenoble, Lille, Lyon, Marseille, Metz, Nantes, Nice, Paris, Poitiers, Rennes,
Rouen, Strasbourg, Toulouse.
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Responsabilités de la société de gestion relatives aux comptes annuels

Il appartient a la société de gestion d’établir des comptes annuels présentant une image fidéle
conformément aux regles et principes comptables francais ainsi que de mettre en place le controle
interne qu'elle estime nécessaire a 1'établissement de comptes annuels ne comportant pas d'anomalies
significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

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

Les comptes annuels ont été établis par la société de gestion.

Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a ’audit des comptes annuels
Objectif et démarche d’audit

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 l'on peut raisonnablement

s’attendre a ce qu’elles puissent, prises individuellement ou en cumulé, influencer les décisions
économiques que les utilisateurs des comptes prennent en se fondant sur ceux-ci.

Comme précisé par l'article L.823-10-1 du code de commerce, notre mission de certification des
comptes ne consiste pas a garantir la viabilité ou la qualité de la gestion du fonds.

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 dune
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 controéle interne ;
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. il prend connaissance du controle interne pertinent pour I'audit afin de définir des procédures
d’audit appropriées en la circonstance, et non dans le but d’exprimer une opinion sur lefficacité du
controle interne ;

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

. il apprécie le caractere approprié de I'application par la société de gestion de la convention
comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d'une
incertitude significative liée a des événements ou a des circonstances susceptibles de mettre en cause la
capacité du fonds 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 l'existence d’une incertitude
significative, il attire l'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 ;

. 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 fidéle.

Neuilly sur Seine, date de la signature électronique

. . ) . 2022.03.24 17:00:47 +0100
Document authentifié par signature électronique
Le commissaire aux comptes

PricewaterhouseCoopers Audit
Amaury Couplez
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Bilan actif

Exercice Exercice
31/12/2021 31/12/2020
Immobilisations Nettes & -
Dépots - -
Instruments financiers 65,849,553.37 102,958,067.41

Actions et valeurs assimilées
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé
Obligations et valeurs assimilées
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé

29,433,170.78
29,433,170.78

41,840,517.97
41,840,517.97

Titres de créances 23,888,175.66 35,890,063.77
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé - Titres de créances négociables - -
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé - Autres titres de créances 23,888,175.66 35,890,063.77
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -

Titres d'organismes de placement collectif 12,516,370.93 25,202,063.67
& auiros pays Eiats membres de Inion Europbenn o AeS 12.516,370.93 25.202,063.67
Autres Fonds destinés a des non professionnels et équivalents d’autres pays Etats i )
membres de |'Union Européenne
Fonds professionnels a vocation générale et équivalents d autres pays Etats i )
membres de I'Union Européenne et organismes de titrisations cotés
Autres Fonds d’investissement professionnels et équivalents d autres pays Etats i )
membres de I'Union Européenne et organismes de titrisations non cotés
Autres organismes non européens s -

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

Instruments financiers a terme 11,836.00 24,180.00
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé 11,836.00 24,180.00
Autres opérations - -

Autres Actifs : Loans - -

Autres instruments financiers - -

Créances - -
Opérations de change a terme de devises - -
Autres - -

Comptes financiers 6,789.91 35,610.55
Liquidités 6,789.91 35,610.55

TOTAL DE L'ACTIF 65,856,343.28 102,992,435.96
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Bilan passif

Exercice Exercice
31/12/2021 31/12/2020
Capitaux propres - -
Capital 60,004,766.48 100,648,363.38
Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées (a) - 2,911,365.89
Report a nouveau (a) 2,792,482.20 2,554,383.52
Plus et moins-values nettes de I'exercice (a,b) 1,590,389.72 -5,305,896.89
Résultat de I'exercice (a,b) 1,195,404.86 1,997,779.93
Total capitaux propres
(= Montant représentatif de I'actif net) 65,583,043.26 102,805,995.83
Instruments financiers 1,180.00 1,242.00
Opérations de cession sur instruments financiers - -
Opérations temporaires sur titres - -
Dettes représentatives de titres donnés en pension - -
Dettes représentatives de titres empruntés - -
Autres opérations temporaires - -
Instruments financiers a terme 1,180.00 1,242.00
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé 1,180.00 1,242.00
Autres opérations - -
Dettes 104,076.04 185,198.13
Opérations de change a terme de devises - -
Autres 104,076.04 185,198.13
Comptes financiers 168,043.98 -
Concours bancaires courants 168,043.98 -
Emprunts = -
TOTAL DU PASSIF 65,856,343.28 102,992,435.96

(a) Y compris comptes de régularisations.
(b) Diminués des acomptes 