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Rapport du Conseil d’administration

B Troisiéme trimestre 2024

Le troisiéme trimestre s’est terminé avec un recul marqué de l'inflation, des signes de ralentissement économique et des changements dans les politiques monétaires
appliquées par les banques centrales. L'économie américaine, qui avait surpris par sa résilience sur plusieurs trimestres, a commencé a montrer des signes de faiblesse.
Le marché a intégré un risque de récession. L'Europe, notamment I’Allemagne, a commencé a décevoir du fait d’'un manque de dynamisme se traduisant par une
croissance apathique. Les marchés financiers, malgré une forte volatilité en aodt, ont rebondi a la fin du trimestre, soutenus par les attentes de baisse des taux d’intérét
et le plan de relance de I'économie chinoise. Ce trimestre a également été marqué par les incertitudes politiques, en particulier les élections américaines a venir, le
conflit en cours en Ukraine et le risque d’une guerre totale au Moyen-Orient. L'or a atteint des chiffres records, passant la barre des 2600 $ I'once.

Etats-Unis

L’économie américaine a montré des signes de ralentissement et I'inflation a continué a diminuer. L'indice des prix a la consommation (IPC) est passé de 3% en juin
a 2.5% en aolt, en chiffres annuels, et I'indicateur PCE (Personal Consumption Expenditures) utilisé par la Réserve fédérale (Fed) a chuté a 2.2% (auparavant a 2.7%
pour 'indice de base). Les prévisions indiquent un retour a I'objectif de 2% en 2025. Le principal changement a été observé sur le marché du travail, avec des chiffres
de chomage pires que prévu en aodt et des signes de fragilité persistant en septembre. La création de postes a ralenti, tandis que les inscriptions au chémage
augmentaient légerement, créant des incertitudes concernant la solidité de I'économie américaine. En outre, la contraction du secteur manufacturier s’est poursuivie,
l'indice ISM chutant a 47.2 en ao(t, pour le cinquieme mois de repli de I'activité. La consommation des ménages a également montré des signes de ralentissement,
surtout imputables au recul de la confiance des consommateurs, affectés par la crainte de voir un repli du marché de I'emploi.

La tendance a la baisse de l'inflation, combinée a la détérioration du marché du travail, a convaincu la Fed de changer d’approche. Son président, Jerome Powell, a
prévenu de cette situation lors du symposium de Jackson Hole. En septembre, la Fed a abaissé ses taux directeurs de 50 points de base, de 5.25% a 4.75%, confirmant
son intention de soutenir 'économie et de garantir le plein emploi.

Les élections américaines du 5 novembre ajoutent une dose d’incertitude. Kamala Harris a opéré avec succés une transition en tant que successeur de Joe Biden.
Elle a donné un nouvel élan a la campagne des Démocrates et se retrouve a présent au coude a coude avec Donald Trump. L'ancien président a été victime de deux
tentatives d’assassinat, qui ont exacerbé les tensions dans un pays déja profondément divisé. Les propositions des candidats, en particulier en matiére de fiscalité, de
réglementation économique et de politiques environnementales, sont examinées de prés par les investisseurs. Les mesures environnementales avancées par Kamala
Harris, ainsi que les promesses de réductions d'impéts de Donald Trump, pourraient influencer de maniére déterminante la trajectoire €conomique du pays.

Zone euro

En Europe, le troisieme trimestre a été témoin d’une consolidation de la reprise amorcée au printemps. La croissance reste toutefois modérée. Le PIB de la zone euro
n’a progressé que de 0.6% en ao(t, avec des divergences marquées entre les principales économies. Les enquétes prévisionnelles telles que I'indice PMI HCOB (Hamburg
Commercial Bank) pointent désormais vers un repli de I'activité avec une orientation négative dans les services. L'Allemagne, qui constitue la principale économie de la
zone euro, continue a montrer des signes de faiblesse, avec une croissance proche de zéro et un secteur industriel mou. La Bundesbank estime que I'économie est
proche de la récession. L'indice PMI manufacturier allemand a poursuivi son effondrement en ao(t, passant de 42.4 a 40.3. La situation est plus positive en France et en
Espagne, ou la consommation intérieure a soutenu la croissance, surtout dans le tourisme et la consommation (avec I'aide de I'« effet JO » pour la France).

L'inflation de la zone euro a poursuivi sa tendance a la baisse, avec un taux moyen de 2.2% en ao(t, contre 2.6% en juillet. L'inflation sous-jacente est restée stable,
a2.8%, et le secteur des services est toujours la principale source de pressions inflationnistes, tandis que les biens manufacturés et I'énergie contribuent au recul. Fin
septembre, les chiffres de l'inflation en France étaient bien inférieurs aux prévisions, a 1.5% sur une base annuelle, contre 2% dans les prévisions des économistes
(mesure européenne).

Dans ce contexte de faible croissance et de recul continu de I'inflation, la Banque centrale européenne (BCE) a de nouveau abaissé ses taux directeurs en septembre,
réduisant le taux de dépdt de 3.75% a 3.5%. Cependant, Christine Lagarde a prévenu que I'étendue des réductions a venir dépendrait de I'évolution de I'inflation, ainsi
que de la dynamique des salaires.

Marchés émergents

En Chine, les données du troisiéme trimestre n’ont pas été a la hauteur des attentes, la production industrielle affichant une croissance de 4.5% au lieu des 4.7%
prévus en aolt, et les ventes au détail se sont avérées décevantes. Le marché immobilier reste au coeur du probléme, avec la chute des prix et le déclin des volumes
de transactions. Cette situation pese sur la consommation et sur 'emploi. Tentant de relancer une demande intérieure en berne, Beijing a annoncé plusieurs mesures
fortes fin septembre afin de stimuler le crédit hypothécaire et la consommation tout en soutenant le marché boursier chinois.

En Inde, I'activité reste dynamique, avec une croissance de 6.7% entre avril et juin, et des prévisions dépassant 6% cette année, malgré des chiffres inférieurs a ceux
de I'année derniére. Les réformes économiques et la demande intérieure contribuent a cette dynamique, bien que les pressions inflationnistes persistent, en particulier
dans le secteur agroalimentaire. Les autres marchés émergents ont enregistré des résultats contrastés, en particulier ’Amérique latine, ou l'inflation reste un probléme
majeur. Au Brésil, la banque centrale veut durcir les conditions financiéres, contrairement aux préconisations du gouvernement.

Taux

Le troisiéme trimestre 2024 a marqué un tournant pour les marchés obligataires, avec le début d’un cycle de baisse des taux par les banques centrales. Aux Etats-
Unis, les rendements obligataires ont chuté, les taux a 10 ans ayant initialement grimpé a 4.5% avant de revenir brutalement & environ 3.75%. Les rendements des
bons du Trésor a 2 ans, plus sensibles aux décisions de la Fed, ont baissé de 4.8% a 3.6% entre juin et septembre. Ce mouvement a été accéléré par les données
décevantes en matiére d’emploi et la résurgence d’'un risque de récession, le marché intégrant aux cours de nouvelles baisses de taux de la Fed. Nous observons par
conséquent un raidissement des courbes de taux américaines, tandis que la Fed réduit son bilan et que le marché anticipe la baisse de ses taux directeurs.

En Europe, les mesures d’abaissement de taux ont été moins agressives, mais la tendance reste la méme. Le taux allemand a 10 ans a reculé a environ 2.1%, rejoint
par le taux a 2 ans, tandis que le taux frangais plafonnait en dessous de 3%, pénalisé par la dégradation de la note de crédit nationale, une détérioration notable du
déficit de 2024 avoisinant les 6.3% du PIB et des incertitudes importantes au sujet du budget en I'absence d’un gouvernement de majorité. Les écarts de taux entre
pays européens sont restés relativement stables, mais celui qui sépare la France et I’Allemagne a grimpé pour avoisiner les 80 points de base. Les marchés de crédit
sont toujours volatils, bien que la performance soit positive. La qualité du bilan et le développement de marges retiennent particulierement I'attention des investisseurs,
dans un environnement économique désormais plus incertain.

Actions

Sur les marchés d’'actions, le trimestre s’est caractérisé par une volatilité accrue, surtout dans le secteur des technologies. Une bréve correction s’est produite début
aolt, suite a la hausse de taux inattendue de la Banque du Japon et aux statistiques décevantes du chdmage américain. Le secteur des semi-conducteurs a également
subi une forte correction aprés les résultats de Nvidia pergus comme décevants en ao(t, alors qu'’il s’agit de I'un des piliers du secteur. En outre, des doutes émergent
quant a la rentabilité des investissements massifs dans I'lA. Cependant, le S&P 500 (en USD) poursuit sa progression, soutenu par les secteurs de la santé et de la
consommation de base (+20% depuis le début de 'année). Nous observons un rééquilibrage de la performance entre les différents secteurs et styles.

En Europe, I'Euro Stoxx 50 a affiché une brusque hausse, grace a un solide rebond dans les actions des articles de luxe, stimulé a la fin du trimestre par le plan de
relance de I'économie chinoise, ce qui suggére une amélioration des données de la consommation. Le secteur bancaire a poursuivi sa croissance sur le trimestre,
dans un contexte de raidissement des courbes de taux. Le CAC 40 se redresse légérement a la fin de la période, encouragé par le secteur du luxe. Le Dax 30 allemand
et le FTSE 100 britannique ont terminé la période a la hausse.

Au Japon, les indices d’actions, sur lesquels ont pesé la réévaluation express du yen et le mini effondrement boursier survenu début ao(t, suite a la hausse de taux
surprise opérée par la Banque du Japon, ont terminé la période en affichant une baisse marquée. Apres des mois de sous-performance et des indices enregistrant
leurs niveaux les plus faibles des 5 derniéres années, les actions chinoises ont trés fortement rebondi fin septembre, gagnant ainsi 20% en quelques séances, suite
aux annonces de la banque centrale et aux mesures de soutien du marché. De son cété, I'Inde continue a battre des records, avec une hausse notable du NIFTY 50,
le principal indice d’actions indien, qui a progressé de 7.5% sur le trimestre.

Les chiffres figurant sur ce rapport sont historiques et ne sont pas forcément représentatifs des performances futures.
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B Quatriéme trimestre 2024

Le quatriéme trimestre 2024 a été marqué par la victoire du camp Républicain avec Donald Trump aux Etats-Unis et par la croissance continue en Amérique. Cette
dynamique contraste avec la faiblesse observée en Europe et en Chine. Les banques centrales ont poursuivi leurs cycles de réduction des taux tout en restant vigilantes
face au risque de résurgence de l'inflation. Les risques géopolitiques sont toujours trés présents. Les marchés financiers ont dans I'ensemble continué sur leurs
tendances positives, et 2024 sera finalement une bonne année pour les investisseurs.

Contexte macroéconomique

Etats-Unis : changement politique et résilience économique

L’économie américaine a encore une fois fait preuve de résilience au quatriéme trimestre, malgré certaines faiblesses persistantes. La croissance du PIB a rebondi de
2.8% au troisiéme trimestre, confirmant sa tendance positive pour 2024. Les principaux indicateurs, tels que l'indice ISM manufacturier, sont restés en repli, a 48.4 en
novembre, reflétant un manque de dynamisme dans 'industrie, mais se sont améliorés en décembre (49.3). Toutefois, le secteur des services, qui avait jusque-la bien
tenu, montre a présent des signes de faiblesse. L'indice ISM des services s’est positionné a 52.1 en novembre, en baisse par rapport au chiffre de 56 enregistré en
octobre, décevant pour un consensus a 55.5. La consommation, un facteur clé de I'’économie, reste solide grace a la stabilité des revenus des ménages, mais doit
faire face a des pressions inflationnistes persistantes. L'opinion des consommateurs se maintient @ un niveau élevé, comme I'a montré I'indice de confiance des
consommateurs du Michigan, qui a progressé de 2.8 points en décembre par rapport au mois de novembre. Sur le marché du travail, la création d’emplois a nettement
dépassé les attentes, pour atteindre 227,000 postes en novembre, démontrant ainsi une remarquable résilience et contribuant aux perspectives favorables de la
consommation. Le taux de chdmage a toutefois [égerement augmenté, a 4.2% (en hausse de 0.1% sur la période), mais reste sous controle.

L'indice des prix a la consommation a cessé de chuter a la fin de I'année, grimpant a 2.6% en octobre et a 2.7% en décembre, et les pressions sous-jacentes sont
restées élevées. Mais la Réserve fédérale a poursuivi sa politique de réduction progressive des taux, en abaissant son taux directeur de 0.5 point de pourcentage a
4.5% sur le trimestre. La Fed ne considere plus le marché du travail comme un facteur inflationniste et la contribution du logement comme ayant un effet différé qui
s’estompera. Mais elle reste prudente car sa mesure d’inflation privilégiée, I'indice PCE de base, se maintient a 2.8%. La Fed cherche a retrouver une situation neutre,
tout en surveillant le risque de retour de l'inflation avec la mise en ceuvre de politiques de droits de douane et d’'immigration par la nouvelle administration Trump.

Europe : faible croissance et instabilité politique

L’Europe continue a naviguer dans un environnement économique morose, marqué par I'affaiblissement de la demande extérieure, les tensions commerciales accrues,
les divergences économiques internes et un contexte politique relativement instable. La dynamique de la croissance s’est améliorée avec la publication du PIB de la
zone euro pour le troisieme trimestre confirmant sa hausse de 0.9% en glissement annuel. Le marché du travail a continué a s’améliorer, avec un taux de chdmage de
6.3% dans la zone euro. Les indicateurs avancés (HCOB) pour le secteur manufacturier dans la zone euro sont restés en repli et étaient inférieurs aux prévisions lors
de leur publication a la fin de 'année. Les services ont également suscité de la déception, en s’orientant vers un ralentissement a court terme. L'Allemagne reste en
récession pour la deuxieme année consécutive, avec une contraction de 0.3% du PIB du troisieme trimestre en glissement annuel. Le secteur industriel, pilier de
I'économie allemande, fait face & une demande morose, exacerbée par les tensions commerciales avec la Chine et les Etats-Unis. Le secteur automobile a été
particulierement affecté et connait une multiplication des suppressions de postes. Le gouvernement d’Olaf Scholz a perdu sa majorité, ce qui a découlé sur de nouvelles
élections législatives le 23 février 2025. En France, I'« effet JO » s’est estompé, laissant la place aux incertitudes politiques. Les prévisions de déficit public continuent
d’empirer, atteignant un chiffre de 6.1% du PIB en 2024. Les critiques ont été bon train contre le gouvernement Barnier, qui n'a pas réussi a faire passer le budget
2025. La dette frangaise a finalement donné lieu a une dégradation de sa note par Moody’s quelques heures aprés la nomination de Frangois Bayrou en tant que
Premier ministre.

Tandis que l'inflation progressait pour passer de 2% en octobre a 2.3% en novembre (variation annuelle de I'indice des prix harmonisé), la Banque centrale européenne
a abaissé ses taux directeurs de 50 points de base sur le trimestre, plagant le taux de dépot a 3.00%. La Banque d’Angleterre a réduit son taux directeur de 25 points
de base a 4.75%.

Marchés émergents :

En Chine, le gouvernement a continué a soutenir le secteur immobilier, en concentrant ses efforts sur I'assainissement des bilans des banques et des finances publiques
locales. Toutefois, la faiblesse du secteur immobilier pése toujours sur la confiance des ménages. La Chine est également confrontée au risque de déflation (inflation
a 0.3% en octobre puis 0.2% en novembre, en glissement annuel) tandis que la dynamique des exportations s’essouffle et pourrait se détériorer encore davantage
avec une hausse des droits de douane américains du fait du retour au pouvoir de Donald Trump. Cet environnement continue a freiner la croissance, qui sera sans
doute inférieure a 'objectif de 5%.

En Inde, la dynamique économique d’ensemble reste positive (soutenue par des investissements massifs dans les infrastructures), malgré un PIB de 5.4% pour le
troisieme trimestre 2024, par opposition aux 6.5% prévus. Les tensions sur le marché du travail et le ralentissement observé dans certains secteurs stratégiques tels
que les technologies amenuisent les perspectives de croissance.

Au Brésil, une croissance soutenue se maintient, amenant le Fonds monétaire international a relever ses prévisions pour 2024, de 2.1% a 3%. La banque centrale,
face a une résurgence de l'inflation, a relevé ses taux d’'intérét de 50 points pour porter le taux SELIC a 12%.

Marchés financiers

Marchés obligataires : tendances divergentes entre les Etats-Unis et 'Europe

Aux Etats-Unis, les rendement des bons du Trésor ont poursuivi leur hausse pour atteindre 4.58% a la fin de la période. Cette tendance s’explique par la résilience de
I'économie américaine et par I'anticipation d’un élargissement du déficit budgétaire dans le cadre des annonces de baisses d'impdts du futur président Donald Trump,
ainsi que par le risque de retour a l'inflation en 2025. Les taux a court terme a 2 ans ont suivi une trajectoire similaire, grimpant a 4.36% en décembre, et reflétant un
environnement inflationniste persistant, qui a limité le cycle de baisses de taux de la Fed.

En Europe, les disparités sont considérables, dans un contexte de recul de l'inflation plus rapide que prévu et de faiblesse de la croissance, ce qui suggére des baisses
de taux supplémentaires de la part de la BCE. Les rendements des obligations allemandes a 10 ans ont reculé a 2.1%, tandis que les obligations francaises (OAT)
atteignaient 2.9%, avant de remonter a 3.20% a la fin de la période. L'écart entre les obligations francaises et les obligations allemandes s’est creusé pour dépasser
les 80 points de base aprés la motion de censure du gouvernement Barnier. En revanche, I'écart entre les taux des obligations souveraines italiennes et espagnoles,
d’une part, et allemandes d’autres part, s’est resserré, entrainant un glissement de la dette frangaise. Les taux a court terme de la zone euro sont volatils : en Allemagne,
ils ont fluctué tout au long du trimestre, se stabilisant a 2.09% en décembre, tandis que les taux francais terminaient le trimestre a 2.28%. Ces mouvements refletent
les ajustements face aux divergences économiques entre les Etats membres et la politique accommodante de la BCE.

Marchés d’actions : performances contrastées a I’échelle du globe

Aux Etats-Unis, les indices boursiers ont atteint de nouveaux sommets, stimulés par les attentes quant & une politique fiscale et une déréglementation favorables aux
entreprises américaines, ainsi que par la performance des actions technologiques. Le S&P 500 a dépassé le seuil des 6,000 points avant de redescendre, affichant
un gain en USD de 3.03% sur le trimestre. Les mégacapitalisations se sont envolées de plus de 14%, stimulant fortement le marché. Le Nasdaq, particuliérement
exposé aux grandes entreprises technologiques et a l'intelligence artificielle, a surperformé, avec une progression de 6.27% (en USD). La victoire électorale des
Républicains a entrainé des flux internationaux importants a destination des actions américaines. Ces performances illustrent la recherche du « Trump Trade » et le
regain de confiance vis-a-vis de I'économie américaine, ainsi que I'intérét des investisseurs pour les actions de croissance.

En Europe, les indices ont été pénalisés par les incertitudes politiques et les données économiques décevantes. L'Eurostoxx 50 a terminé le trimestre en baisse de
1.17% (en EUR). Les divergences sectorielles étaient marquées et les géants européens (les « Granolas ») ont reculé de 7.6%. Le CAC 40 a cl6turé en baisse de
2.55% sur le trimestre, en conséquence de performances décevantes dans les secteurs du luxe et de I'automobile, combinées a une décote liée aux incertitudes
politiques. L'indice DAX allemand, davantage exposé aux technologies et a la finance, se démarque par une performance positive notable de 3.8%.

Les chiffres figurant sur ce rapport sont historiques et ne sont pas forcément représentatifs des performances futures.
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En Asie, l'indice Nikkei 225 a chuté de 5.6% (en USD) au quatriéme trimestre, du fait de la volatilité¢ du yen et du caractére imprévisible des décisions de la Banque du
Japon. Le rebond des actions chinoises débuté fin septembre, aprés I'annonce de mesures importantes pour stabiliser le secteur immobilier, s’est poursuivi début
octobre, avant de s’interrompre. Les investisseurs attendent désormais des mesures concrétes. Ce rebond illustre cependant un regain de confiance dans la capacité
de Beijing a stabiliser son économie, aprés plusieurs trimestres de ralentissement.

Perspectives pour 2025

Le début de I'année 2025 sera défini par les politiques initiales de Donald Trump. Selon qu'il privilégie un axe fiscal (réductions d’impbts massives) et la déréglementation
de certains secteurs, ou bien des politiques protectionnistes et migratoires renforcées, les implications économiques pourraient étre tres différentes. Dans ce contexte,
les banques centrales, et notamment la Fed, resteront prudentes, tandis que les investisseurs devront faire face a des perspectives économiques incertaines et a une
volatilité accrue sur les marchés financiers.

B Premier trimestre 2025

L’économie américaine a montré des signes de faiblesse au premier trimestre 2025, tandis que la Fed maintenait ses taux inchangés face au retour des pressions
inflationnistes. L'Europe a profité de cette situation, la BCE continuant a baisser ses taux directeurs, pendant que les gouvernements coordonnaient leurs efforts de
relance. La Chine a également annoncé un plan visant a stimuler la consommation. Les marchés financiers ont été perturbés par la prise de fonction de Donald Trump
et ses décisions parfois contradictoires. Aprés avoir battu des records, les indices d’actions américains se sont consolidés et ont sous-performé I'Europe et la Chine.
Les taux d'intérét a long terme ont affiché une solide performance dans la zone euro et sont restés stables aux Etats-Unis.

Etats-Unis

Apres une phase presque euphorique suite a I'élection de Donald Trump, I'économie américaine a maintenu un rythme positif, mais montre clairement des signes de
faiblesse, perturbée par un flot de décisions parfois contradictoires de la part de la nouvelle administration. Le mois de mars a marqué un tournant, avec une baisse
de confiance des ménages, la stabilisation des salaires et une forte hausse des prévisions d’inflation.

Les indicateurs de croissance économique tels que l'indice ISM et I'indice PMI de S&P sont opposés, bien que nous ayons été témoins d’une Iégére amélioration dans
les perspectives du secteur manufacturier a la fin du trimestre. Toutefois, la guerre commerciale déclarée par Washington réduit la visibilité dans les affaires. Le taux
de chdmage est resté stable, a 4.1%, mais les hausses de salaires ont ralenti, du fait d’'une réduction d’effectifs des fonctionnaires fédéraux et de I'expulsion de millions
de travailleurs illégaux, ce qui maintient la pression sur I'emploi peu qualifié.

Dans ce contexte incertain, la Fed procrastine, choisissant de maintenir ses taux directeurs inchangés, au grand désarroi du président Donald Trump. Toutefois, face
a la volatilité sur le marché obligataire, elle a ralenti la cadence de réduction dans son bilan. La publication, fin mars, du taux d’inflation sous-jacente exprimé par le
PCE, l'indice de référence privilégié de la Fed, a dépassé les attentes, a 2.8% sur une base annuelle, ce qui devrait encourager cette derniere a ne pas abaisser ses
taux en avril. Les marchés anticipent de deux a trois baisses de taux au deuxiéme semestre 2025.

Europe

L’économie européenne fait face a des défis considérables, avec une croissance faible et des signes de ralentissement dans plusieurs pays au premier trimestre.
L'indice PMI HCOB indique toujours un repli dans le secteur manufacturier, mais les perspectives s’améliorent clairement en Allemagne, ou I'industrie stagnait depuis
la pandémie.

Les dirigeants européens ont fait preuve de cohésion face aux mesures protectionnistes des Etats-Unis et au risque de retrait de son aide militaire au profit de I'Ukraine.
Créant un événement historique, seulement quelques jours aprés les élections |égislatives allemandes (23 février), les freins aux dépenses publiques ont été levés et
le futur chancelier Friedrich Merz (CDU), soutenu par la coalition avec le SPD et les Verts, a lancé un vaste plan de redressement. Sur les 500 milliards d’euros
d’investissements annoncés, 100 milliards d’euros seront consacrés a la défense, ce qui constitue un changement radical. Cette décision budgétaire sans précédent
devrait soutenir la croissance potentielle de I'Alllemagne et, par la méme occasion, celle de la zone euro. Par conséquent, les économistes qui avaient revu leurs
prévisions a la baisse en janvier les ont a nouveau relevées en mars.

L'inflation semble avoir repris sa tendance a la baisse dans la zone euro et I'indice des prix harmonisé (de février, publié en mars) est redescendu a 2.3% (contre 2.4%
en janvier). Linflation reste déterminée par les services (3.7%) mais la contribution de I'énergie est désormais faible. Linflation sous-jacente est a présent a 2.4% et
devrait atteindre 2% d'ici la fin de 'année.

Notant la tendance & la baisse de I'inflation, et malgré les risques liés a la guerre commerciale avec les Etats-Unis, la Banque centrale européenne (BCE) a baissé ses
taux de 50 points de base sur le trimestre, le taux de dép6t passant de 3% a 2.5% dans un contexte de ralentissement dans la zone euro, tout en prévenant qu’elle
restait vigilante concernant I'évolution de l'inflation.

La Banque d’Angleterre (BoE) a abaissé ses taux d'intérét de 25 pb, les ramenant ainsi a 4.5%. Cette décision fait suite aux révisions a la baisse des prévisions de
croissance, la BoE diminuant ses projections pour 2025, qui passent de 1.5% a 0.75%.

Asie

L’économie japonaise a continué a montrer des signes encourageants avec une amélioration de la consommation et des exportations dynamiques (avant les droits de
douane américains), sans oublier la stabilisation de l'inflation, malgré le recul de l'indice. La Banque du Japon a maintenu ses taux directeurs inchangés mais la
normalisation n’est pas terminée.

Les perspectives économiques continuent de se détériorer en Chine. Les récentes données de I'indice PMI, en baisse depuis décembre, indiquent un nouvel
affaiblissement de I'économie. Pour y répondre, le Congres national du peuple a congu des plans d’aide a I'économie via des dépenses budgétaires, le soutien monétaire
et I'allocation de ressources supplémentaires a la demande intérieure. Ces décisions ont impliqué une révision a la hausse des perspectives de croissances pour 2025
et 2026. Toutefois, le risque de ralentissement au deuxieme trimestre, avec une consommation médiocre et 'impact des tarifs douaniers américains, devrait encourager
la PBoC a agir.

En Inde, la réduction des dépenses publiques a Iégérement diminué les perspectives de croissance. Linflation était inférieure aux prévisions en février, a 3.6%, soit
une décélération par rapport aux 4.3% du mois de janvier. Ce recul est principalement imputable a un brusque ralentissement des prix de I'alimentation. La Banque de
réserve de I'Inde pourrait abaisser ses taux plus vite que prévu, a partir d’avril.

Actions

Le MSCI ACWI a chuté de 2% au cours du trimestre (en USD). La rotation initiée fin 2024 en faveur de 'Europe (MSCI Europe en hausse de 10%) et de la Chine (MSCI
China en hausse de 14.5%) s’est poursuivie au début de cette année, parallélement a la consolidation des actions américaines majeures (MSCI USA en baisse de 5%).
Aprés avoir enregistré un nouveau plafond a 6,144 points le 19 février, le S&P 500 a terminé le trimestre en baisse de 4.6% et le Nasdaq 100 perdait 8%. En revanche,
les actions européennes ont affiché une performance positive. En effet, 'Eurostoxx 50 a gagné 7.2% et une nette surperformance a été observée en Allemagne, avec
un indice DAX 30 en hausse de 11.3%. Une performance tout aussi positive a été relevée sur les marchés émergents (MSCI EM en hausse de 2%), sous I'impulsion de
la Chine.

La sous-performance des actions américaines peut étre expliquée par plusieurs facteurs : (1) un effondrement des valeurs des « Sept Magnifiques », qui ont perdu
prés de 16% sur le trimestre ; (2) les divergences de trajectoire entre la Fed et la BCE ; et (3) les plans de relance en Allemagne et en Chine, qui ont dopé les prévisions
de bénéfices a court et @ moyen termes. Enfin, les perspectives de cessez-le-feu en Ukraine pourraient diminuer la prime de risque pour les actifs européens et
entrainer un repositionnement des marchés.

De plus, 'avalanche d’annonces parfois contradictoires de la part de Donald Trump géneére une volatilité accrue, qui a poussé le VIX a progresser de 22% (+ 5 points).
Les investisseurs ont revu leurs prévisions étant donné les nouveaux tarifs douaniers, qui ont entrainé une chute dans le secteur automobile, en particulier au Japon
et en Corée (indice Nikkei en baisse de 11%). En réponse au risque de retrait des Etats-Unis en Ukraine, des investissements massifs dans le réarmement de I'Europe,
avec notamment le plan « ReArm Europe » de 800 milliards d’euros, ont consolidé le secteur de la défense.

Les chiffres figurant sur ce rapport sont historiques et ne sont pas forcément représentatifs des performances futures.
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Obligations

Le premier trimestre a été marqué par une forte volatilité dans les taux d’intérét, avec la hausse des taux a long terme dans la zone euro en mars, tandis que les
rendements américains chutaient dans I'ensemble. Nous observons une convergence des taux a long terme.

Les rendements des bons du Trésor a 2 et 10 ans, qui avaient brusquement augmenté fin 2024, ont chuté de 36 pb chacun, terminant respectivement a 3.8% et 4.2%,
les investisseurs anticipant désormais un recul de la croissance.

Dans la zone euro, la tendance a la baisse des taux d’intérét s’est inversée, aprés I'annonce d’une augmentation du déficit budgétaire allemand et du fait de I'anticipation
de hausse des émissions obligataires. Les taux du Bund a 10 ans ont gagné plus de 37 pb, mais I'extrémité courte est restée ancrée a 2%, dans I'attente des baisses
de taux directeur de la BCE. Le raidissement des courbes de la zone euro s’est par conséquent accentué. Les écarts sont restés stables avec un rétrécissement de
11 pb pour I'écart entre 'OAT frangaise et le Bund allemand a 10 ans.

Le crédit s’est initialement montré résilient sur cette période de volatilité des taux souverains, mais les écarts ont ensuite commencé a s’élargir, en particulier pour les
hauts rendements américains, avec une chute des actions et une hausse de la volatilité.

Change, or et pétrole

Le marché du change s’est révélé volatil dans le cadre des fluctuations de taux d’intérét. La perspective d’'une divergence entre la Fed et la BCE a dans un premier
temps renforcé le dollar (EUR/USD 1.02), avant que 'augmentation marquée des taux allemands a long terme ne raméne 'euro a 1.08 face au dollar.

La situation géopolitique et la chute du dollar ont joué en faveur de I'or, qui a gagné 19% pour atteindre un plafond historique a 3,124 $ I'once.

Les cours du pétrole ont chuté de 5%, dans un contexte de prévisions de hausse de la production de 'OPEP et des Etats-Unis, ainsi que d’une interruption dans les
combats au Moyen-Orient, pour remonter ensuite, parallélement aux nouvelles sanctions contre la Russie.

® Deuxiéme trimestre 2025

Le trimestre a été marqué par la guerre commerciale déclarée par les Etats-Unis. Cette situation a assombri les perspectives de croissance et renforcé les craintes de
voir l'inflation s’installer a nouveau. La Fed a préféré attendre de voir avant d’intervenir, contrairement a la BCE qui a poursuivi I'abaissement de ses taux directeurs.
La réaction de la Chine et les revirements de Washington ont alimenté les incertitudes sur les marchés, marqués par un repli considérable du dollar et des actions,
ainsi que la forte pression sur les taux d'intérét a long terme. Les opérations militaires entre Israél / les Etats-Unis et I'lran ont entrainé une forte volatilité dans les cours
du pétrole. Malgré ces perturbations, les marchés se sont montrés résilients et ont bien tenu dans I'ensemble.

Contexte macroéconomique

Etats-Unis

L’annonce par Donald Trump le 2 avril de tarifs douaniers prohibitifs pour la majorité des partenaires commerciaux des Etats-Unis a constitué¢ un choc pour les
entreprises, les consommateurs et les investisseurs. Aprés le ralentissement sur les marchés et au niveau du dollar, la suspension de cette décision pour une période
de 90 jours a partir du 9 avril a aidé a faire baisser les tensions, mais les perspectives de croissance pour I'’économie américaine ont été revues a la baisse. La
publication des chiffres de la croissance, avec le PIB du premier trimestre, a confirmé ce ralentissement avec une contraction de 5%. La Réserve fédérale prévoit
désormais une croissance de 1.4% pour 2025. Le FMI table sur 1.8% et la Banque mondiale sur 1.4%, ce qui indique des incertitudes considérables parmi les
économistes. Le nouveau budget négocié avec le Congres, baptisé le « Big Beautiful Bill », devrait réduire les imp6ts de 4.5 billions de dollars et augmenter la dette
nationale de 3.3 billions de dollars.

La consommation des ménages, soutenue par un marché de I'emploi toujours résilient, reste solide mais affiche des signes de faiblesse. La création nette de postes
se ralentit mais le taux de chdmage reste stable a 4.2%. Les indicateurs avancés (ISM1 manufacturier stable a 48.5 et ISM non-manufacturier en baisse a 49.5)
confirment néanmoins une détérioration des perspectives. A la fin du trimestre, les données cycliques ont enregistré un ralentissement dans la consommation et la
production industrielle. Ainsi, les ventes au détail américaines ont reculé de 0.9% en mai par rapport a avril. La production industrielle était par ailleurs quasiment
stagnante en mai et les nouvelles constructions sont en baisse.

Les mesures de l'inflation ont fourni des signaux mitigés. L'indice des prix a la consommation de base pour mai s’est révélé inférieur aux attentes, a 2.4% (contre 2.5%
pour les prévisions). Toutefois, I'inflation mesurée par le PCE, la jauge privilégiée de la Fed, semble se redresser a nouveau. L'inflation de base mesurée par le PCE
a affiché une hausse de 2.7% en cumul annuel, contre un chiffre de 2.6% prévu par le consensus. Dans ce contexte, la Fed a décidé d’attendre la suite des événements
et de maintenir ses taux directeurs inchangés, entre 4.25% et 4.50%, malgré les fortes pressions de la Maison Blanche.

Europe

L'accélération de la croissance en Europe semble contrariée par la guerre commerciale américaine, malgré une hausse sans précédent des dépenses publiques en
Allemagne. La croissance du premier trimestre dans la zone euro a dépassé les prévisions, a 1.5% sur une base annuelle. Les perspectives de croissance pour 2025
ont désormais été revues a la hausse par la Banque centrale européenne (BCE) qui table sur 0.9% pour 2025. La solidité du marché du travail, avec un taux de
chémage qui se situe a un plancher historique, a 6.3%, devrait stimuler la consommation et soutenir la croissance. Aprés la chute survenue en avril, les enquétes
montrent une bonne résilience dans la zone euro. Les perspectives du secteur manufacturier se sont stabilisées, I'indicateur PMI2 HCOB atteignant 50.2 en juin, contre
un chiffre de 49.4 en mai, signalant une lIégere amélioration dans les commandes manufacturiéres. En Allemagne, I'indice ZEW a fortement progressé en juin, grimpant
a 22.3 points par rapport au mois de mai, pour atteindre 47.5, indiquant une amélioration des attentes, confirmée par I'indice IFO du climat des affaires. Nous observons
des faiblesses en France, tandis que les perspectives s’améliorent en Allemagne. Cette détérioration des perspectives francaises a été confirmée par I'enquéte
trimestrielle de la Banque de France.

Le nouveau gouvernement allemand a adopté un projet de budget 2025 et des mesures budgétaires ambitieuses a moyen terme. Ces mesures se concentrent sur des
réductions d’imp6t pour les entreprises et soutiennent les prix de I'énergie pour les ménages et les entreprises, dans le but de doper la confiance et d’améliorer le
potentiel de croissance de I'économie. Le déficit budgétaire 2025 devrait atteindre 3.2% du PIB.

Le ralentissement de l'inflation dans la zone euro a été confirmé par les données du mois de mai, avec une hausse de seulement 1.9%, le secteur des services
apportant la principale contribution. La BCE a revu a la baisse ses prévisions d’inflation pour 2026 a 1.6%, puis a 2% pour 2027, et a réduit son taux de dépét de 50
pb sur le trimestre.

Au Royaume-Uni, la Banque d’Angleterre (BoE) a maintenu le statu quo, gardant son taux directeur inchangé a 4.25%. Cependant, le ralentissement des prix de
'immobilier, couplé a la confiance des consommateurs en berne, pourrait inciter la BoE a abaisser ses taux au troisi€me trimestre.

Asie

Le Japon a enregistré une contraction du PIB au premier trimestre et les mouvements sont restés moroses en mai. Le PIB a baissé de 0.2% en glissement trimestriel,
pénalisé par de faibles exportations. Ce chiffre ne refléte pas encore enti€rement 'impact des tarifs douaniers américains. L'inflation sous-jacente s’est accélérée en
avril, a 3.5% en glissement annuel (contre 3.2% en mars). Toutefois, une croissance maussade annonce une reprise trés progressive. La Banque du Japon (BoJ) a
maintenu son taux directeur a 0.5% du fait du ralentissement de I'’économie japonaise et de I'inflation. Aucune hausse de taux imminente n’a été annoncée, sauf peut-
étre en janvier 2026, si le redressement cyclique est confirmé. De plus, afin de limiter la volatilité des taux a long terme, la BoJ a décidé de réduire son bilan plus
lentement. Enfin, le ministre des Finances a annoncé une diminution de I'émission d’échéances tres longues pour que les obligations a 30 ans subissent moins de
pression.

1Un indice ISM au-dessus de 50% indique I'expansion de I'activité manufacturiére comparé au mois précédent. Un indice ISM au-dessous de 50% suggére la contraction de I'activité manufacturiére comparé au mois précédent.
2L'indice PMI® HCOB de I'activité des services en Allemagne se fonde sur une question unique, qui consiste a comparer le niveau d'activité avec celui du mois précédent. Un indice inférieur a 50.0 indique une contraction, et plus il
est en dessous de 50.0, plus le taux de repli est rapide.

Les chiffres figurant sur ce rapport sont historiques et ne sont pas forcément représentatifs des performances futures.
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La guerre commerciale avec les Etats-Unis a affecté les perspectives économiques en Chine. Lindice Caixin du secteur manufacturier publié début juin se situait en
dessous des prévisions a 48.9, anticipant une nouvelle détérioration. Le secteur des services n’a connu qu’une légere expansion. Toutefois, le déclin des prix de
l'immobilier se poursuit, incitant les autorités a soutenir encore davantage le marché. Le taux de chémage officiel est stable, a 5.1%, et des ventes au détail en hausse
de 6.4% ont été signalées. La déflation a cependant été confirmée. Les prix a la production ont baissé de 3.3% et les prix a la consommation ont également reculé de
0.1% pour le mois de mai. Par conséquent, la banque centrale chinoise (PBoC) a repris son assouplissement monétaire dans un contexte d’incertitude commerciale,
en baissant son taux a 1 ans a 3% et son taux a 5 ans a 3.5%. En outre, 'excédent commercial est resté largement inchangé a 750 milliards de yuans en mai et le
pays se fixe deux objectifs, a savoir le maintien du taux de chémage urbain a environ 5-5.5%, d’une part, et la création de 12 millions d’emplois d’ici la fin de I'année,
d’autre part.

En Inde, les perspectives économiques restent solides et le HSBC composite pour juin dépassait les prévisions a 61, contre un chiffre attendu de 59,4. La chute de
linflation persiste, celle-ci ayant atteint son niveau le plus faible sur les 6 derniéres années. Elle se positionnait a 2.8% en mai en glissement annuel, contre 3.2% en
avril, du fait du ralentissement dans les prix de I'agroalimentaire. L'inflation sous-jacente est aussi en baisse. Cet environnement a permis a la Banque de réserve de
I'Inde (RBI) d’abaisser son taux directeur de 50 points de base. La prochaine réunion se tiendra début ao(t et donnera lieu & 'annonce d’une pause probable dans la
politique monétaire.

Marchés financiers

Actions

Les marchés des actions ont été témoins d’une extréme volatilité début avril, suite a 'annonce des tarifs douaniers, puis de leur report, mais les performances ont été
positives sur le trimestre. En mai, les marchés américains ont surperformé I'Europe et I'Asie, stimulés par les bons résultats des « Sept Magnifiques ». Cette tendance
a été confirmée en juin lorsque les indices américains ont affiché des plafonds historiques. Le S&P 500 a gagné 10.6% fin mars et le Nasdaq 100 a progressé de
17.6%. En revanche, dans la zone euro, I'Eurostoxx 50 n’a gagné que 1%, tiré vers le haut par le DAX 30 (en hausse de 7.9%) mais vers le bas par le CAC 40 (en
baisse de 1.6%). Du coté des devises, I'euro s’est de nouveau apprécié face au dollar, de 9% sur le trimestre, portant son augmentation a 13% depuis le début de
'année. Par conséquent, lorsqu’elles étaient exprimées en euros, les performances du marché américain se sont révélées médiocres. Aprés avoir dépassé 50% en
avril, I'indice de volatilité, le VIX, est retourné en dessous de 17% a la fin de la période, reflétant un certain regain d’optimisme. Les marchés émergents ont progressé
de 11.5% en dollars. En Asie, la tendance est positive dans 'ensemble, notamment en Corée et a Taiwan. Le marché chinois est resté volatil et a terminé le trimestre
en baisse d’'une moyenne de 2% en dollars, du fait de I'absence de relance budgétaire.

Obligations

Le deuxiéme trimestre a été témoin d’'une chute des taux a court terme et d’une forte volatilité sur les taux américains a long terme. Les mouvements sur les taux a
court terme sont liés aux prévisions de baisses de taux de la Fed et de la BCE, au recul de I'inflation et aux perspectives de ralentissement de la croissance mondiale.
La volatilité reste élevée, en particulier pour les bons du Trésor américain, et est alimentée par les incertitudes (géo)politiques et budgétaires. Aux Etats-Unis, le taux
a 10 ans a terminé le trimestre aux environs de 4.23% a la mi-juin, aprés une hausse a 4.6%. Le taux a 2 ans a cléturé a 3.72%. Les investisseurs attendent un
assouplissement monétaire au deuxiéme semestre et un ralentissement de la croissance nominale américaine. Dans la zone euro, le Bund allemand a 10 ans a atteint
2.61% et son homologue a 2 ans a chuté de 22 pb comparé a la fin de 'année (et de 19 pb par rapport a fin mars) pour atteindre 1.86%, tandis que la BCE poursuit
son cycle de baisses de taux, ramenant ses taux de dép6t a 2%. Les écarts des taux souverains dans la zone euro restent stables, excepté pour I'ltalie, qui a enregistré
une baisse de 26 pb. Les obligations d’entreprise ont maintenu leur performance positive, surtout les obligations a haut rendement.

Change et marchandises

L'euro s’est renforcé de 9% face au dollar et a émergé comme une alternative mondiale possible a ce dernier, passant de 1.08 a 1.18 sur le trimestre. La livre sterling
poursuit également son appréciation face au billet vert et a gagné pres de 6.5% depuis fin mars. Le yuan reste stable, proche de 7.2 face au dollar et le yen s’est
légérement renforcé face au dollar.

L'or a confirmé son statut de valeur refuge en battant les records, avec un prix atteignant 3,450 dollars I'once en avril et en mai, et se stabilisant a 3,303 dollars I'once
fin juin. L'or a gagné 25.9% depuis le début de I'année.

Le prix du baril de pétrole s’est révélé trés volatil sur la période, du fait de la guerre entre Israél / les Etats-Unis et I'lran. Mais le cours du pétrole a considérablement
baissé sur le trimestre en conséquence de la détérioration des perspectives économiques, et surtout de la hausse des quotas de production de 'OPEP, notamment de
I'Arabie saoudite. Le baril de Brent a perdu 10 $ (en baisse de 9.5%) sur le trimestre, terminant & environ 68 $, aprés avoir frolé la barre symbolique des 60 $ le 5 mai,
soit son niveau le plus bas depuis février 2021, pour remonter a 80 $ début juin.

Luxembourg, 28 octobre 2025
Le Conseil d'administration

Les chiffres figurant sur ce rapport sont historiques et ne sont pas forcément représentatifs des performances futures.

15



Equity Japan Target

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Automobile et pieces détachées

140,100 DENSO CORP

227,500 JTEKT CORPORATION
251,200 MAZDA MOTOR CORP
336,300 NOK CORP

262,200 STANLEY ELECTRIC CO LTD
399,200 SUBARU CORP

466,500 TS TECH

167,300 YOKOWO

Banques

550,700 CONCORDIA FINANCIAL GROUP LTD
652,400 SHIZUOKA FINANCIAL GROUP INC

Biens de loisir

97,400 MAXELL LTD
297,700 NIKON CORP
285,300 NORITSU KOKI CO LTD

Biens personnels

541,100 CITIZEN WATCH SHS
99,200 GUNZE
Chimie
240,700 ARTIENCE CO LTD
77,900 INABATAAND CO
201,300 KANTO DENKA KOGYO
214,500 MITSUBISHI GAS CHEMICAL CO INC
633,900 NIPPON KAYAKU
159,000 NIPPON SODA
399,700 TOAGOSEI
247,700 TOSOH CORP

Construction et matériaux

141,600 CHUDENKO CORP

101,600 NIPPON DENSETSU KOGYO
300,500 NORITZ

34,100 OYO CORP

138,300 SEKISUI JUSHI

86,400 TAKAMATSU

978,100 TODA CORP

96,700 YOKOGAWA BRIDGE

Fournisseurs de services de santé

66,900 BML

77,300 TBS HOLDINGS INC

Fournisseurs de services de télécommunications
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34,619,105,300

T
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34,619,105,300
34,619,105,300
4,244,720,780

273,265,050
270,270,000
218,393,280
715,310,100
748,187,700
1,004,187,600
789,084,750
226,022,300

1,610,843,240

516,116,040
1,094,727,200

1,061,977,100

185,157,400
440,596,000
436,223,700

816,784,500

462,640,500
354,144,000

4,005,370,300

725,710,500
250,448,500
169,293,300
475,224,750
820,900,500
482,565,000
558,580,750
522,647,000

3,056,366,880

470,820,000
260,908,800
555,624,500
102,811,500
272,589,300
253,411,200
895,743,980
244,457,600

221,439,000
221,439,000
391,138,000
391,138,000

S]2U SJ130e S|P 9%

95.90

95.90
95.90
11.76

0.76
0.75
0.60
1.98
2.07
278
219
0.63

4.46

143
3.03

2.94

0.51
1.22
1.21

2.26

1.28
0.98

11.10

2.01
0.69
0.47
1.32
227
1.34
1.55
145

8.47

1.30
0.72
1.54
0.28
0.76
0.70
249
0.68

0.61
0.61
1.08
1.08

21IUend

Gaz, eau et autres services
59,600 TOHO GAS
Génie industriel

392,300 AMADACO LTD
361,400 ASAHI DIAMOND INDUSTRIAL
141,100 FUJI MACHINE MFG

48,500 OKUMA CORP.
203,300 OSG CORP

50,100 SHIBAURA MACHINE CO LTD
153,000 STAR MICRONICS
265,700 TSUBAKIMOTO CHAIN CO

Industrie générale
177,000 LINTEC
Matériel et équipement technologique

195,100 EIZO NANAO

186,900 HOSIDEN CORP
796,800 KYOCERA CORP
120,700 MABUCHI MOTOR
563,400 NGK INSULATORS LTD
332,300 NICHICON

445,000 NIPPON THOMPSON
640,600 RICOH COMPANY LTD
326,900 ROHM

261,800 USHIO INC

Médias

600,400 DAINIPPON PRINTING CO LTD
Métaux industriels et mine

169,800 TOKYO STEEL MANUFACTURING CO L
Pharmacie et biotechnologie

151,500 KISSEI PHARMA
338,800 KYORIN PHARMACEUTICAL CO LTD
75,300 SUZUKEN CO LTD

Production alimentaire

40,300 HOUSE FOODS GROUP
269,900 MEGMILK SNOW BRAND CO LTD
307,700 NIPPN CORPORATION
133,500 S FOODS INC

34,500 SAKATA SEED

Produits de soins personnels, pharmacies et épiceries

101,300 HEIWADO
238,800 MANDOM CORP

Produits ménagers et construction de logements

92,200 NORITAKE
43,600 TAKARA STANDARD
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239,413,200
239,413,200
2,674,513,950

618,068,650
258,762,400
379,135,700
177,995,000
345,813,300
159,318,000
257,958,000
477,462,900

523,389,000
523,389,000
6,072,032,500

421,220,900
414,170,400
1,381,252,800
257,091,000
1,021,162,500
395,104,700
237,630,000
874,739,300
600,515,300
469,145,600

1,314,876,000
1,314,876,000
256,907,400
256,907,400
1,517,085,700

611,302,500
513,620,800
392,162,400

1,975,286,550

112,940,750
736,827,000
655,093,300
349,503,000
120,922,500

622,670,600

286,679,000
335,991,600

442,939,000

336,991,000
105,948,000

S12U SJ130e S3p 9%

0.66
0.66
7.41

1.72
0.72
1.05
0.49
0.96
0.44
0.71
1.32

1.45
1.45
16.83

117
1.15
3.84
0.7
2.83
1.09
0.66
242
1.66
1.30

3.64
3.64
0.71
0.71
4.20

1.69
142
1.09

5.47

0.31
2.05
1.81
0.97
0.33

1.72

0.79
0.93

1.23

0.94
0.29

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend
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Services d’assistance industrielle 1,168,067,600 3.24

56,700 DOSHISHA 140,502,600  0.39
261,800 TOPPAN INC 1,027,565,000  2.85

Services de banque d'investissement et de courtage  1,013,951,400 2.81

392,700 KYOTO FINANCIAL GROUP INC 1,013,951,400  2.81
Transport industriel 1,389,332,600 3.85

14,900 MARUZEN SHOWA UNYU 104,598,000  0.29

190,100 SEINO HOLDINGS 421,071,500 117
206,500 SUMITOMO WAREHOUSE 612,685,500 1.69
261,000 TADANO 250,977,600  0.70

Total portefeuille-titres 34,619,105,300  95.90

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Euroland Equity

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Allemagne

616,407 ADIDAS NOM
597,789 ALLIANZ SE-NOM
837,953 BAYERISCHE MOTORENWERKE
329,609 DEUTSCHE BOERSE AG
3,756,109 INFINEON TECHNOLOGIES AG-NOM
1,075,739 SIEMENS AG-NOM
2,852,758 SIEMENS HEALTHINEERS AG

Belgique
1,775,359 KBC GROUPE
Danemark
1,415,876 NOVO NORDISK AS
Espagne

7,701,088 IBERDROLA SA
1,913,812 INDITEX

France

2,370,420 BNP PARIBAS
667,939 CAPGEMINI SE
3,116,445 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS
MICHELIN SA
1,176,719 DANONE SA
1,131,715 LEGRAND
399,278 LOREAL SA
310,469 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE
1,195,322 PERNOD RICARD
1,175,426 PUBLICIS GROUPE
1,758,201 SANOFI
886,154 SCHNEIDER ELECTRIC SA
449,852 THALES SA
3,642,744 VEOLIA ENVIRONNEMENT
889,795 VINCI SA

Iflande

1,223,846 CRHPLC
763,627 KINGSPAN GROUP PLC
286,693 LINDE PLC
2,691,354 RYANAIR HOLDINGS PLC
1,165,284 SMURFIT WESTROCK LIMITED

Italie

5,076,668 ENI SPA
1,617,979 MONCLER SPA

Pays-Bas

251,276 ASML HOLDING N.V.
1,486,521 HEINEKEN NV

uonen|eAy,p INajep

El
4,698,425,723

c
Pl

4,594,922,869
4,594,922,869
986,254,887

122,017,766
205,699,195

63,231,933

91,268,732
135,651,877
234,134,593
134,250,791

155,627,970
155,627,970
83,425,248
83,425,248
210,002,938

125,450,724
84,552,214

1,761,180,621

180,910,454
96,884,552
98,292,675

81,617,230
128,449,653
144,977,842
138,034,517
101,124,241
112,464,760
144,541,704
200,093,573
112,283,059
110,193,006
111,313,355

372,481,146

95,896,036
55,133,869
114,103,814
64,646,323
42,701,104

148,148,955

69,854,952
78,294,003

520,303,421

170,264,618
110,032,284

S]2U SJ130e S|P 9%

99.83

97.63
97.63
20.96

2.59
4.38
1.34
1.94
2.88
4.98
2.85

3.31
3.31
1.77
1.77
4.46

2.66
1.80

37.42

3.84
2.06
2.09

1.73
273
3.08
2.93
2.15
239
3.07
4.25
239
2.34
2.37

7.91

2.04
117
242
1.37
0.91

3.15

148
1.67

11.06

3.62
2.34

21IUend

8,992,442 ING GROUP NV
2,042,628 KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE

Royaume-Uni

11,123,697 PRUDENTIAL PLC
776,837 RECKITT BENCKISER GROUP PLC
3,689,445 SHELLPLC

Suisse
137,930 LONZA GROUPAG N
Actions/Parts d’OPCVM/OPC

Actions/Parts de fonds d’investissements
France

412 AMUNDI EURO LIQUIDITY SELECT FCP EUR (ISIN
FR0010251660)

0.035 AMUNDI EURO LIQUIDITY SHORT TERM
RESPONSIBLE FCP EUR (ISIN FR0011210111)

Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

E

167,493,225
72,513,294

274,091,625

118,509,057
44,936,112
110,646,456

83,406,058

c
Pl

83,406,058
103,502,854

103,502,854
103,502,854

103,502,816

38

4,698,425,723

S12U SJ130e S3p 9%

3.56
1.54

5.82

2.52
0.95
2.35

1.77
1.77
220

220
2.20

220

0.00

99.83

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Europe Equity Select

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Allemagne

33,687 ALLIANZ SE-NOM
15,936 DEUTSCHE BOERSE AG

176,609 INFINEON TECHNOLOGIES AG-NOM
51,442 MERCK KGAA

NOM
16,020 SAP SE
45,330 SIEMENS AG-NOM

Belgique
137,280 KBC GROUPE
Danemark

21,698 NOVO NORDISK AS
96,287 ORSTED SH

Finlande

110,082 ELISAOYJ
170,834 NESTE CORPORATION
477,346 NORDEA BANK ABP

France

38,991 CAPGEMINI SE
220,988 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS
MICHELIN SA
26,448 ESSILOR LUXOTTICA SA
118,363 LEGRAND
13,489 LOREAL SA
22,371 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE
64,618 PUBLICIS GROUPE
27,098 SCHNEIDER ELECTRIC SA
219,725 VEOLIA ENVIRONNEMENT

Iflande

676,140 BANK OF IRELAND GROUP PLC
121,529 CRHPLC
78,558 KINGSPAN GROUP PLC

Italie

119,568 AMPLIFON
379,251 POSTE ITALIANE SPA
842,647 SNAM RETE GAS

Norvége
299,132 EQUINOR ASA
Pays-Bas

72,901 AKZO NOBEL NV
14,463 ASML HOLDING N.V.

18,980 MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS AG-

uonen|eAy,p Inajep

El
309,336,569

(==
Pl

309,336,569
309,336,569
52,493,255

11,591,697
4,412,678
6,378,234
5,658,620

10,450,388

4,135,563
9,866,075
12,033,965
12,033,965
4,788,830

1,278,474
3,610,356

13,170,001

5,182,661
1,968,008
6,019,332

66,011,609

5,655,645
6,969,962

6,159,739
13,434,201
4,897,856
9,946,147
6,182,650
6,118,728
6,646,681

23,365,601

8,171,152
9,522,561
5,671,888

13,633,419

2,382,990
6,917,538
4,332,891

6,423,794
6,423,794
26,511,910

4,330,319
9,800,129

S)2U SJ130e S|P 9%

98.66

98.66
98.66
16.74

3.70
141
2.03
1.80
333

1.32
3.15
3.84
3.84
1.53

0.41
1.12

4.20

1.65
0.63
1.92

21.06

1.80
222

1.96
429
1.56
3.18
1.97
1.95
212

7.45

261
3.03
1.81

4.35

0.76
221
1.38

2.05
2.05
8.46

1.38
313

21uend

90,148 KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE
1,464,675 KONINKLIJKE KPN NV
367,103 STELLANTIS NV

Royaume-Uni

539,208 INFORMAPLC
361,851 NATIONAL GRID PLC
1,709,809 RENTOKIL INITIAL
1,144,811 SEGRO PLC REIT
47,041 SHELLPLC
433,521 SHELLPLC
1,475,138 TESCO PLC
70,037 UNILEVER
2,773 UNILEVER PLC

Suéde
201,597 ATLAS COPCO AB SEK (ISIN SE0017486889)
Suisse

17,476 LONZA GROUP AG N
101,332 NESTLE SA

40,204 ROCHE HOLDING LTD
154,320 SANDOZ GROUP LTD

Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

El
3,200,254
6,057,896
3,123,312

(=
Pl

50,742,791

5,072,307
4,484,063
7,028,062
9,082,577
1,402,279
13,001,295
6,910,727
3,617,951
143,530

2,754,395
2,754,395
37,406,999

10,567,710
8,549,261
11,118,653
7,171,375

309,336,569

S12U SJ130e S|P 9%

1.02
1.93
1.00

16.18

1.62
143
2.24
2.90
0.45
4.14
2.20
1.15
0.05

0.88
0.88
11.93

3.37
273
3.54
2.29

98.66

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Euroland Equity Small Cap Select

Portefeuille-titres au 30/06/25

o s 8 o 5 =
5 e & g 2 &
5 ] H ]
EUR EUR
Positions longues 493232731 99.24 Inande 20,147,208 5.86
Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse 1,133,157 DALATAHOTEL 7,308,863 147
 acme: T ° 477,722,489 96.12 133, 308,
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé 479,460 GLANBIAPLC 5993 250 121
Actions ATT.491,217  96.07 4,026,208 GLENVEAGH PROPERTIES PLC 6,008,973  1.39
Allemagne 93,057,245 18,77 2,382,966 UNIPHAR PLC 8,936,122  1.79
284,407 BECHTLE 1,313,710 227 Italie 74,391,260  14.97
91,389 CTS EVENTIMAKT 9632401  1.94 324210 AMPLIFON 64G1505 130
251,919 DUERR 5603369 115 629,841 BANCA MEDIOLANUM 9208275 185
81,345 GERRESHEIMERAG 3804799 078 1,116,528 BANCA MONTE DEI PASCHI DI SIENA SPA 8063565 162
439,740 JENOPTIKAG 8588122 1.73 125,035 BRUNELLO CUCINELLI 12096492 262
286,981 JUNGHEINRICH VORZ. 11,467,760 2.30 211498 ERG SPA 3025403 079
141,600 LEG IMMOBILIEN SE 10,669,560  2.15 439,365 INTERCOS SPA 5676506 114
49,154 NEMETSCHEK 6045942  1.22 2,636,326 IREN SPA 7006474 142
640,354 NORDEX 10770754 2.17 1,927,131 PIRELLI C SPA 1281426 227
96,165 SCOUT 24 AG 12600822 227 578,890 UNIPOL GRUPPO S PA 9,739,824  1.96
210,070 SPRINGER NATURE AG AND CO KGAA 3919906  0.79
Pays-Bas 56,067,293  11.28
Autriche 47,477,903 9.55
194,728 AALBERTS BR BEARER SHS 5,089,833  1.21
252,707 ANDRITZAG 15945811 3.20 276,613 ARCADIS NV 04886 251
135,610 BAWAG GROUPAG 14,700,124 2.96 209,280 ASR NEDERLAND N.V 1799206 237
28,058 DO & CO AG 5247190 1.06 56,250 BE SEMICONDUCTOR INDUSTRIES NV BESI 746,563 1.4
366,375 WIENERBERGER 11584778 233 54,800 EURONEXT 7051480 160
Belgique 6173370  1.24 426,257 IVECO GROUPO NV 7118492 143
200,760 XIOR STUDENT HOUSING NV REIT 6173370 1.4 117,872 TKH GROUP NV 4562863 0.92
Espagre 372085 772 Portugal 10,166,152  2.05
063,115 BANKINTER 0eTIaE 215 15,389,270 BANCO COMERCIAL PORTUGUES SA 10,166,152 2.05
219,503 CONSTRUCCION Y AUXILIAR DE 10,239815  2.06 Warrants, Droits 3212 005
FERROCARRILES SA Belgique R
688,302 MERLIN PROPERTIES REIT 7,660,801 1.54
162253 VISCOFAN 0800081 197 173,507 XIOR STUDENT HOUSING N V RIGHTS - 000
. 143,122 XIOR STUDENT HOUSING N.V RIGHTS - 000
Finlande 24672321 4.96 142,761 XIOR STUDENT HOUSING NV RIGHTS - 000
310,600 HUHTAMAKI OYJ 9404968  1.88 Espagne 231212 005
98,613 KONECRANES OYJ 6,641,586  1.34
785 589 METSO CORPORATION 8605767 174 136,812 VISCOFAN RIGHT 29/05/2025 231212 0.05
France 88,032,372  17.71 | Actions/Parts d’'OPCVM/OPC 15,510,242  3.12
76,145 ALTEN 5668995  1.14 Actions/Parts de fonds d’investissements 15510242 3.12
299,830 ELIS SA 7,297,862 147 France 15,510,242 3.12
243,479 EXOSENS 9824378 1.9 143 AMUNDI EURO LIQUIDITY SHORT TERM 15,510,242  3.12
114,344 GAZTRANSPORT ET TECHNIGAZ 19,232,660  3.87 RESPONSIBLE FOP EUR (SIN FRO014005XL2)
22,132 D LOGISTICS GROUP 9,118,384  1.83 el
229,297 IMERYS SA 6406558 129 Total portefeuille-titres 493,232,731  99.24
371,223 OPMOBILITY 4031482 081
53,080 REMY COINTREAU 2299426 046
8,114 SEB SA 649,931 0.3
379,341 SPIE SA 18,004,566  3.64
136,121 TIKEHAU CAPITAL SCA 2,580,854 0.52
100,258 VERALLIA SASU 2827276 057
Guernesey 9,734,108 1.96
263,084 SHURGARD SELF STORAGE LIMITED 9,734,108  1.96

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Europe ex UK Equity

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Allemagne

168,586 ADIDAS NOM
177,199 ALLIANZ SE-NOM
224,777 BAYERISCHE MOTORENWERKE
86,209 DEUTSCHE BOERSE AG
1,037,958 INFINEON TECHNOLOGIES AG-NOM
204,137 MERCK KGAA
254,348 SIEMENS AG-NOM
813,357 SIEMENS HEALTHINEERS AG

Belgique

510,890 KBC GROUPE
189,142 UCB SA

Danemark

1,016,732 GN GREAT NORDIC
961,224 NOVO NORDISK AS

Espagne

1,965,949 IBERDROLA SA
482,833 INDITEX

France

619,702 BNP PARIBAS
183,558 CAPGEMINI SE

934,202 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS
MICHELIN SA

282,171 DANONE SA
308,843 LEGRAND
94,574 LOREAL SA
39,431 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE
325,463 PERNOD RICARD
328,865 PUBLICIS GROUPE
417,114 SANOFI
263,380 SCHNEIDER ELECTRIC SA
124,310 THALES SA
1,012,352 VEOLIA ENVIRONNEMENT
304,748 VINCI SA
2,770,914 WORLDLINE

Ilande

352,675 CRHPLC

213,243 KINGSPAN GROUP PLC
54,164 LINDE PLC

773,367 RYANAIR HOLDINGS PLC

Italie

725,828 AMPLIFON
1,368,925 ENI SPA
469,094 MONCLER SPA

uonen|eAy,p Inajep

El
1,347,428,002

(==
Pl

1,347,428,002
1,347,428,002
288,755,065

33,371,599
60,974,177
16,961,672
23,871,272
37,485,853
22,455,070
55,358,842
38,276,580

76,361,874

44,784,617
31,577,257

69,923,526

13,286,963
56,636,563

53,356,871

32,025,309
21,331,562

472,352,623

47,295,656
26,625,088
29,464,731

19,571,381
35,053,681
34,339,819
17,531,023
27,534,170
31,465,803
34,290,942
59,471,204
31,027,776
30,623,648
38,123,974

9,933,727

83,163,997

27,634,305
15,396,145
21,557,272
18,576,275

56,001,619

14,465,752
18,836,408
22,699,459

S)2U SJ130e S|P 9%

96.35

96.35
96.35
20.65

239
4.35
1.21
1.7
2.68
1.61
3.96
2.74

5.46

3.20
2.26

5.00

0.95
4.05

3.82

229
1.53

33.77

3.38
1.90
2.1

1.40
251
246
1.25
1.97
2.25
245
4.24
2.22
219
273
0.71

5.95

1.98
1.10
1.54
1.33

4.00

1.03
1.35
1.62

21uend

Pays-Bas

51,820 ASML HOLDING N.V.
390,236 HEINEKEN NV
2,748,011 ING GROUP NV
522,034 KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE

Royaume-Uni
1,129,369 SHELL PLC
Suisse

176,182 CIE FINANCIERE RICHEMONT SA
52,420 LONZAGROUPAG N
330,089 TEMENOS AG-NOM

Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

E

(=
Pl

133,715,161

35,113,232
28,885,269
51,184,453
18,532,207

33,869,776
33,869,776
79,927,490

28,180,446
31,698,293
20,048,751

1,347,428,002

S12U SJ130e S|P 9%

9.56

2.51
2.07
3.65
1.33

242
242
5.72

2.02
2.27
143

96.35

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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European Equity

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Allemagne

11,237 ADIDAS NOM
9,564 ALLIANZ SE-NOM
9,240 BEIERSDORF
63,331 INFINEON TECHNOLOGIES AG-NOM
67,533 RWEAG
18,957 SIEMENS AG-NOM

Autriche
18,791 BAWAG GROUP AG
Belgique

37,157 KBC GROUPE
7,570 UCB SA

Danemark
62,320 NOVO NORDISK AS
France

78,521 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS
MICHELIN SA

27,122 DANONE SA

18,464 LEGRAND

4,894 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE
18,260 PERNOD RICARD

36,132 SANOFI

14,205 SCHNEIDER ELECTRIC SA

87,782 VEOLIA ENVIRONNEMENT

22,825 VINCI SA
241,464 WORLDLINE

Ilande

312,085 AIB GROUP PLC
28,226 CRHPLC
154,356 GLANBIAPLC
6,094 LINDE PLC
84,623 RYANAIR HOLDINGS PLC
41,897 SMURFIT WESTROCK LIMITED

Pays-Bas

3,810 ASML HOLDING N.V.
14,479 EURONEXT
19,184 EXORNV
32,516 HEINEKEN NV
143,869 ING GROUP NV
58,288 KONINKLIJKE AHOLD DELHAIZE

Royaume-Uni

69,046 ANTOFAGASTAPLC
41,247 ASTRAZENECAPLC

uonen|eAy,p INajep

El
98,743,516

c
Pl

98,743,516
98,743,516
15,306,205

2,224,364
3,290,972

984,984
2,287,199
2,392,694
4,125,992

2,036,944
2,036,944
4,520,994

3,257,182
1,263,812

3,671,975
3,671,975
22,728,429
2,476,552

1,881,182
2,095,664
2,175,872
1,544,796
2,970,412
3,207,489
2,655,406
2,855,408

865,648

12,314,394

2,179,914
2,211,685
1,929,450
2,425,412
2,032,644
1,535,289

13,480,472

2,581,656
2,100,903
1,642,150
2,406,834
2,679,705
2,069,224

17,377,286

1,458,542
4,872,983

S]2U SJ130e S|P 9%

98.65

98.65
98.65
15.29

2.22
329
0.98
2.28
239
413

2.03
2.03
4.52

3.26
1.26

3.67
3.67
22.71
247

1.88
2.09
217
1.54
298
321
2.65
2.86
0.86

12.30

2.18
221
1.93
242
2.03
1.53

13.47

2.58
2.10
1.64
240
2.68
2.07

17.36

1.46
4.86

21IUend

160,136 BABCOCK INTERNATIONAL GROUP PLC
343,043 JD SPORTS FASHION PLC
317,543 PRUDENTIAL PLC
137,061 SHELLPLC
80,895 SMITH & NEPHEW

Suisse

13,315 CIE FINANCIERE RICHEMONT SA
4,677 LONZAGROUPAG N
38,673 TEMENOS AG-NOM

Warrants, Droits
Royaume-Uni

309,738 PRUDENTIAL PLC RIGHTS 2024
Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

E

2,146,114

355,377
3,383,023
4,110,160
1,051,087

7,306,817

c
Pl

2,129,744
2,828,175
2,348,898

98,743,516

S12U SJ130e S3p 9%

214
0.36
3.38
411
1.05

7.30

213
2.82
2.35

0.00
0.00
0.00
98.65

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Europe Equity Green Technology

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Biens de loisir

17,989 GRENERGY RENOVABLES SA
Construction et matériaux

8,050 ACCIONA SA
24,163 ACS

64,569 ARCADIS NV
107,510 FERROVIAL SE
20,083 HOCHTIEF
13,666 IMPLENIA
147,999 SWECO AB

Electricité

192,478 ACEA SPA
186,241 CORPORACION ACCIONA ENERGIAS
RENOVABLES SA
237,817 EDP RENOVAVEIS
14,742 PNE WIND AG
49,707 VERBUND A

Energie alternative
298,571 GRUPO EMPRESARIAL ENCE
Equipements et services médicaux
79,015 EUROFINS SCIENTIFIC SE
Fonds de placement immobilier

37,310 EUROCOMMERCIAL PROPERTIES NV REIT
30,165 GECINAACT

187,573 GREAT PORTLAND ESTATES PLC REIT
21,382 KLEPIERRE REITS

379,570 LAND SECURITIES GROUPPLCREIT

214,829 MERCIALYS

Gaz, eau et autres services

931,477 PENNON GROUP PLC
130,094 SEVERN TRENT PLC
329,076 UNITED UTILITIES GROUP PLC

Génie industriel

62,359 HIAB OYJ
84,562 KONE B
117,565 SPIE SA

Industrie générale

103,577 CORTICEIRAAMORIM SGPS SA
22,928 ELIATRANSMISSION BELGIUM NV

uonen|eAy,p Inajep

El
140,505,582

(==
Pl

140,505,582
140,505,582
1,106,324
1,106,324
16,521,832

1,230,040
1,424,409
2,660,243
4,865,902
3,359,885

811,755
2,169,598

13,319,332
3,953,497
3,650,324

2,253,316
223,784
3,238,411

867,050
867,050
4,775,667
4,775,667
10,394,292

998,043
2,814,394
785,021
715,014
2,796,039
2,285,781

13,990,811

5,453,369
4,152,195
4,385,247

13,538,428

3,205,253
4,725,325
5,607,850

3,061,542

820,330
2,241,212

S)2U SJ130e S|P 9%

100.44

100.44
100.44
0.79
0.79
11.81

0.88
1.02
1.90
3.48
240
0.58
1.55

9.52
2.82
261

1.61
0.16
232

0.62
0.62
3.41
341
7.43

0.71
2.02
0.56
0.51
2.00
1.63

10.00

3.90
297
313

9.68

229
3.38
4.01

2.19

0.59
1.60

21uend

Investissement et services immobiliers

168,435 FABEGE AB
9,776 MOBIMO HOLDING AG
25,748 NEINOR HOMES
14,992 VGP SA

Matériaux industriels
660,263 ALTRI SGPS
Matériel électronique et électrique

134,400 ALSTOM
8,103 KEMPOWER OYJ
46,988 LANDIS GYR HOLDINGS LTD
18,429 SCHNEIDER ELECTRIC SA

Matériel et équipement technologique
42,585 LEGRAND

Pharmacie et biotechnologie
67,199 NOVONESIS A/S

Production alimentaire

146,877 AAKAB

91,540 AUSTEVOLL SEAFOOD
15,667 BAKKAFROST

106,482 GREIG SEAFOOD
265,487 MOWIASA

53,142 SALMAR ASA

Produits ménagers et construction de logements
1,126,523 CAIRN HOMES PLC
Services d’assistance industrielle
70,230 INTERTEK GROUP
Services logiciels et informatiques

142,367 CRAYON GROUP HOLDING ASA
119,647 DASSAULT SYSTEMES SE
21,202 SAP SE

Transport industriel

12,348 CONSTRUCCION Y AUXILIAR DE
FERROCARRILES SA

260,186 GETLINK SE
Voyages et loisirs
401,995 FIRSTGROUP
Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

E

(=
Pl

6,379,444

1,274,489
3,395,207

427,932
1,281,816

3,215,481
3,215,481
9,706,726

2,661,120

88,242
2,796,097
4,161,267

4,833,398
4,833,398
4,090,053
4,090,053
11,685,156

3,258,609
746,712
598,506
678,115

4,349,150

1,954,064

2,432,953
2,432,953
3,886,180
3,886,180
10,878,244

1,728,196
3,676,752
5,473,296

4,840,483
576,034

4,264,449
1,082,186

1,082,186
140,505,582

S12U SJ130e S|P 9%

4.56

0.91
242
0.31
0.92

2.30
2.30
6.94

1.90
0.06
2.00
298

3.46
3.46
2.92
2.92
8.28

233
0.53
043
0.48
3N
1.40

1.74
1.74
2.78
2.78
7.78

1.24
2.63
391

3.46
0.41

3.05
0.77

0.77
100.44

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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European Equity Value

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

uonen|eAy,p INajep

EUR
Positions longues 2,377,728,370
Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
AR - A 2,377,728,370
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions 2,377,728,370
Allemagne 363,400,054
172,381 ALLIANZ SE-NOM 59,316,302
802,711 BAYERISCHE MOTORENWERKE 60,572,572
1,947,231 DEUTSCHE TELEKOM AG-NOM 60,305,744
1,697,417 INFINEON TECHNOLOGIES AG-NOM 61,302,215
107,827 MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS AG- 59,369,546
NOM
287,313 SIEMENS AG-NOM 62,533,675
Autriche 8,214,870
1,157,024 FACC 8,214,870
Danemark 60,104,197
499,694 CARLSBERG B 60,104,197
Espagne 237,097,382
8,728,046 BANCO SANTANDER SA 61,331,979
1,317,553 INDITEX 58,209,492
15,705,229 INTERNATIONAL CONSOLIDATED AIRLINES 62,556,901
GROUP SA
4,422,920 REPSOL 54,999,010
France 529,406,078
961,399 ARKEMA 60,135,507
790,596 BNP PARIBAS 60,338,287
400,711 CAPGEMINI SE 58,123,131
314,171 KERING 57,983,400
638,133 PUBLICIS GROUPE 61,056,565
1,391,982 RENAULT SA 54,468,256
696,933 SANOFI 57,294,862
1,250,848 SOCIETE GENERALE SA 60,728,670
1,137,762 TOTAL ENERGIES SE 59,277,400

ltalie 124,375,404

12,257,493 INTESA SANPAOLO SPA 59,957,527
1,072,916 PRYSMIAN SPA 64,417,877
Norvége 56,809,371

2,422,259 DNB BANK ASA 56,809,371
Pays-Bas 61,476,749

2,645,299 ABN AMRO GROUP N.V. 61,476,749
Royaume-Uni 581,185,403

2,474,679 ASSOCIATED BRITISH FOODS 59,454,697
479,002 ASTRAZENECAPLC 56,590,010
6,034,955 HSBC HOLDINGS PLC 62,124,950
6,319,959 INFORMAPLC 59,451,587
47,326,762 ITV 45,553,252
4,819,492 NATIONAL GRID PLC 59,723,217

S]2U SJ130e S|P 9%

98.52

98.52
98.52
15.06

246
2.51
2.50
2.54
246

2.59
0.34
0.34
2.49
249
9.82

2.54
241
2.59

2.28
21.94

249
2.50
241
240
2.53
226
2.37
2.52
2.46

5.15

248
267

2.35
2.35
2.55
2.55
24.09

246
2.34
2.58
246
1.89
248

21IUend

3,802,205 PERSIMMON PLC
5,678,239 PRUDENTIAL PLC
1,010,671 RECKITT BENCKISER GROUP PLC
1,517,242 SHELLPLC
562,738 SHELLPLC

Suéde

2,616,757 SWEDBANK A SHS A
2,496,111 VOLVO AB-B SHS

Suisse

663,441 NESTLE SA

595,795 NOVARTIS AG-NOM

220,962 ROCHE HOLDING LTD
1,279,162 SANDOZ GROUP LTD

Warrants, Droits
Pays-Bas

208,360 ABN AMRO BANK NV RIGHTS
Royaume-Uni

6,731,461 PRUDENTIAL PLC RIGHTS 2024

Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

E

57,525,773
60,494,524
58,462,232
45,228,548
16,576,613

c
Pl

117,809,604

58,593,276
59,216,328
237,849,258

55,973,729
61,323,493
61,108,344
59,443,692

2,377,728,370

S12U SJ130e S3p 9%

238
2.52
242
1.87
0.69

4.88

243
245

9.85

232
2.54
253
2.46

0.00
0.00
0.00
0.00

0.00
98.52

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Europe Equity Income Select

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Allemagne

57,956 ALLIANZ SE-NOM
153,490 BAYERISCHE MOTORENWERKE
81,355 DEUTSCHE BOERSE AG
638,351 DEUTSCHE TELEKOM AG-NOM
592,000 INFINEON TECHNOLOGIES AG-NOM

NOM
158,715 SIEMENS AG-NOM
256,844 VONOVIA SE NAMEN AKT REIT

Belgique

137,239 KBC GROUPE
Danemark

395,273 NOVO NORDISK AS
Espagne

558,660 AENA SME SA
715,330 MERLIN PROPERTIES REIT
532,661 REPSOL

France

662,647 AXA SA

304,208 BNP PARIBAS

100,298 CAPGEMINI SE

632,492 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS
MICHELIN SA

313,434 COMPAGNIE DE SAINT-GOBAIN SA

390,211 DANONE SA

447,324 REXEL

293,582 SANOFI

352,108 TOTAL ENERGIES SE

230,735 VINCI SA

Iflande

406,283 CRHPLC
315,997 SMURFIT WESTROCK LIMITED

Italie

4,356,097 ENEL SPA
1,003,289 ENI SPA

Pays-Bas

1,014,298 ABN AMRO GROUP N.V.
145,733 BE SEMICONDUCTOR INDUSTRIES NV BESI
957,507 ING GROUP NV
5,951,359 KONINKLIJKE KPN NV
44,625 KONINKLIJKE PHILIPS N.V.
564,145 STELLANTIS NV

53,414 MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS AG-

uonen|eAy,p Inajep

El
847,167,916

(==
Pl

847,167,916
847,167,916
166,838,297

19,942,660
11,582,355
22,527,200
19,769,730
21,380,080
29,409,748

34,544,320
7,682,204

12,030,371
12,030,371
23,289,997
23,289,997
27,244,498

12,659,235
7,961,623
6,623,640

226,660,477

27,612,500
23,217,155
14,548,225
19,948,798

31,230,563
27,065,035
11,693,049
24,135,376
18,344,827
28,864,949

43,414,342

31,834,829
11,579,513

48,897,974

35,092,717
13,805,257

90,247,551

23,572,286
18,615,378
17,834,525
24,614,820
910,796
4,799,746

S)2U SJ130e S|P 9%

98.37

98.37
98.37
19.37

2.32
1.34
2.62
2.30
248
341

4.01
0.89

1.40
1.40
2.70
2.70
3.16

147
0.92
0.77

26.33

321
2.70
1.69
2.32

3.63
3.14
1.36
2.80
213
3.35

5.04

3.70
1.34

5.68

4.08
1.60

10.48

2.74
2.15
2.07
2.85
0.1
0.56

21uend

Royaume-Uni

751,686 ASSOCIATED BRITISH FOODS
4,172,958 HSBC HOLDINGS PLC
656,876 RELX PLC
1,340,202 SSE PLC
5,914,324 TESCO PLC

Suede
901,210 ATLAS COPCO AB SEK (ISIN SE0017486889)
Suisse

433,692 NOVARTIS AG-NOM
86,741 SANDOZ GROUP LTD

Warrants, Droits
Pays-Bas
830,049 ABN AMRO BANK NV RIGHTS
Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

E

(=
Pl

147,561,675

18,059,418
42,957,208
30,190,530
28,647,092
27,707,427

12,313,120
12,313,120
48,669,614

44,638,690
4,030,924

847,167,916

S12U SJ130e S|P 9%

17.13

2.10
4.98
3.50
3.33
322

1.43
143
5.65

518
0.47
0.00
0.00
0.00
98.37

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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European Equity Small Cap

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Allemagne

30,281 ATOSS SOFTWARE AG
38,794 CARL ZEISS MEDITEC
52,336 CTS EVENTIMAKT
125,126 KION GROUP
40,609 LEG IMMOBILIEN SE
28,926 NEMETSCHEK
176,988 NORDEX
42,273 SCOUT 24 AG
181,500 SPRINGER NATURE AG AND CO KGAA

Autriche

85,148 ANDRITZAG
22,557 DO & CO AG
151,753 WIENERBERGER

Belgique
73,900 WARAHOUSES DE PAUW NV
Danemark

309,939 ALKABELLOA/S
188,394 AMBU B
822,589 HLUNDBECK AS

Espagne

495,721 BANKINTER
496,161 MERLIN PROPERTIES REIT
64,846 VISCOFAN

Finlande
535,612 METSO CORPORATION
France

42,942 GAZTRANSPORT ET TECHNIGAZ
9,173 HARLANT PARFUMEUR PFD
53,872 REMY COINTREAU
188,425 SPIE SA

Ilande

374,298 BANK OF IRELAND GROUP PLC
3,051,691 GLENVEAGH PROPERTIES PLC
543,675 GRAFTON GROUP UNIT

Italie

189,782 AMPLIFON

42,870 BRUNELLO CUCINELLI

356,219 FINECOBANK
1,663,886 HERA SPA

351,114 INTERCOS SPA

516,811 UNIPOL GRUPPO SPA

uonen|eAy,p INajep

El
298,240,024

c
Pl

298,210,717
298,210,717
35,839,728

4,269,621
2,211,258
5,516,214
5,910,953
3,059,888
3,557,898
2,976,938
4,950,168
3,386,790

14,258,597

5,372,839
4,087,328
4,798,430

1,629,730
1,529,730
14,283,093

7,764,262
2,509,967
4,008,864

14,931,559

5,492,589
5,622,272
3,916,698

5,881,020
5,881,020
18,544,452
7,222,844

2,333,735
8,987,873

16,246,619

4,523,391
5,236,702
6,486,526

34,972,922

3,782,355
4,424,184
6,709,385
6,825,260
4,636,393
8,695,345

S]2U SJ130e S|P 9%

98.29

98.28
98.28
11.81

1.4
0.73
1.82
1.94
1.01
1.17
0.98
1.63
1.12

4.70

1.77
1.35
1.58

0.50
0.50
4.71

2.56
0.83
1.32

4.92

1.81
1.82
1.29

1.94
1.94
6.11

2.38
0.00
0.77
2.96

5.35

1.49
1.73
213

11.53

1.25
1.46
221
2.25
1.49
2.87

21IUend

Norvége
218,289 VEND MARKETPLACES ASA
Pays-Bas

155,782 ASR NEDERLAND N.V
36,475 BE SEMICONDUCTOR INDUSTRIES NV BESI
57,752 EURONEXT

Portugal
9,973,856 BANCO COMERCIAL PORTUGUES SA
Royaume-Uni

60,144 4IMPRINT GROUP
876,318 BABCOCK INTERNATIONAL GROUP PLC
197,041 BELLWAY PLC
430,919 BIG YELLOW GROUP REIT
122,440 CRODA INTERNATIONAL PLC
220,014 CVS GROUP
216,506 DERWENT LONDON PLC REIT
144,535 GENUS
159,504 GREGGS
358,836 IMI PLC
253,072 INTERMEDIATE CAPITAL GROUP PLC
932,581 PAGE GROUP PLC SHS
694,382 RENTOKIL INITIAL
237,694 WEIR GROUP

Suede

71,270 AAKAB

574,438 ELECTROLUX AB

235,292 NORDNET AB

103,814 SWECO AB

96,472 THULE GROUP AB SHS

71,678 TRELLEBORG AB

159,069 WIHLBORGS FASTIGHETER AB

Suisse

2,084 BURCKHARDT COMPRESSION HOLDING
19,569 COMET HOLDING
60,965 DKSH HOLDING
43,473 GEORG FISCHER LTD
26,414 SIEGFRIED HOLDING LTD

Actions/Parts d’OPCVM/OPC

Actions/Parts de fonds d’investissements
France
3 AMUNDI EURO LIQUIDITY SELECT FCP EUR (ISIN
FR0013095312)
0.004 AMUNDI EURO LIQUIDITY SHORT TERM
RESPONSIBLE

Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

E

c
Pl

6,244,153
6,244,153
21,796,953

8,782,989
4,634,149
8,379,815

6,588,729
6,588,729
72,823,870

2,569,776
11,744,258
6,633,974
5,090,941
4,179,484
3,210,571
5,236,988
3,450,550
3,673,292
8,771,920
5,696,040
2,902,476
2,854,213
6,909,387

18,019,076

1,581,194
3,454,664
5,405,264
1,521,866
2,345,562
2,255,945
1,454,581

16,250,216

1,469,852
5,219,238
4,019,312
3,017,310
2,524,504

29,307
29,307
29,307
29,307

298,240,024

S12U SJ130e S3p 9%

2.06
2.06
7.18

2.89
1.53
2.76

2.17
217
24.00

0.85
3.86
219
1.68
1.38
1.06
1.73
1.14
1.18
2.88
1.88
0.96
0.94
2.27

5.94

0.52
1.14
1.79
0.50
0.77
0.74
0.48

5.36

0.48
1.73
1.33
0.99
0.83

0.01
0.01
0.01
0.01

0.00

98.29

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Global Equity Responsible

Portefeuille-titres au 30/06/25

o 5 S o 5 L
5 e & g 2 &
@ B3 z g
EUR EUR
Positions longues 2,304,753,459  98.84 talie 65.631.344 281
Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’'une bourse 1,153,248 UNICREDIT SPA 65,631,344 2.81
AR L f 2,304,753,459  98.84
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé p 176.461 124
Actions 2,304,753,459  98.84 apon 76481, 787
Allemagne 371652794 1594 2,357,900 NEC CORP 58,670,505 252
2,206,200 SOMPO HOLDINGS SHS 56,535,284 242
208,576 DEUTSCHE BOERSE AG 57754694 248 1,699,600 TOKIO MARINE HLDGS INC 61255335  2.63
1,821,591 DEUTSCHE TELEKOM AG-NOM 56,414,673 242
2,052,765 E.ON SE 32074453 138 Pays-Bas 30,455,019 1.31
95,828 MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS AG- 52,762,897 226 1,635,081 ING GROUP NV 30,455,019 1.31
NOM
241217 SAP SE 62270169 267 Royaume-Uni 127,438461 547
176,479 SIEMENS AG-NOM 38,410,654 1.65 12,366,409 BARCLAYS PLC 48,694,720  2.09
733,890 SIEMENS ENERGY N 71,965,254 3.08 2,137,976 NATIONAL GRID PLC 26,493,831  1.14
Autriche 30853880  1.32 1,136,837 RELX PLC 52249910 224
426,748 ERSTE GROUP BANK 30,853,880 132 Suisse 173176250 7.43
Canada 22261132 095 45,107 LONZA GROUPAG N 27276133 1.17
249,653 NOVARTIS AG-NOM 25,696,076 1.10
330,400 CANADIAN PACIFIC KANSAS CITY LIMITED 22261132 095 68.435 SWISS LIFE HOLDING NOM 58785178 252
Etats-Unis d’Amérique 1,046,141,598  44.86 418,423 SWISS REAG 61,418,863 264
499,841 AFLAC INC 4906276 193 Total portefeuille-titres 2,304,753,459  98.84
189,931 AMERICAN EXPRESS CO 51,611,527 221
604,826 BOSTON SCIENTIFIC CORP 55,342,983 237
295,325 BROADCOM INC 69,349,863 298
245,069 CENCORA INC 62,600,792  2.68
968,892 CORNING INC 43,407,616 1.86
84,541 DEERE & CO 36,621,590  1.57
307,950 ECOLAB INC 70,685,392  3.04
288,009 FISERV INC 42301514 181
271,838 INTL BUSINESS MACHINES CORP 68,264,604 293
213,713 JP MORGAN CHASE & CO 52781476  2.26
85,011 LENNOX INTL INC 41514423 178
153,797 MICROSOFT CORP 65,170,308  2.79
209,268 ORACLE CORP 38,976,243 167
152,502 PROCTER AND GAMBLE CO 20,698,231 0.89
420,735 PULTE HOMES 37,799,304  1.62
157,603 REPUBLIC SERVICES INC 33,110,258  1.42
187,048 UNION PACIFIC CORP 36,662,268  1.57
389,870 WABTEC 69,531,272 299
286,214 WASTE MANAGEMENT INC 55,792,041 239
55,309 WW GRAINGER INC 49,013617 210
France 120,349,663 5.16
589,148 COMPAGNIE DE SAINT-GOBAIN SA 58,702,707 252
380,034 DANONE SA 26,359,158 1.13
156,279 SCHNEIDER ELECTRIC SA 35,287,798  1.51
Irande 140,332,194  6.02
87,244 LINDE PLC 34,723,112 149
477,898 PENTAIR PLC 41794956 179
171,254 TRANE TECHNOLOGIES PLC 63,814,126 274

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Global Equity

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Allemagne

130,543 BIONTECH SE ADR
934,691 HENSOLDT AG
2,038,247 THYSSENKRUPP AG

Belgique
964,454 ANHEUSER BUSCH INBEV SAINV
Canada

2,191,130 BARRICK MINING CORPORATION
811,052 TECK RESOURCES B
767,400 TOURMALINE OIL

Corée du Sud

1,149,560 HANA FINANCIAL GROUP
1,235,069 KB FINANCIAL GROUP
1,714,323 SAMSUNG ELECTRONICS CO LTD

Danemark

760,570 DANSKE BANK A/S
313,033 NOVO NORDISK AS

Etats-Unis d’Amérique

65,628 ABBVIE INC
568,486 ADVANCED MICRO DEVICES INC
554,070 ALPHABET INC
410,076 AMAZON.COM INC
558,019 AMERICAN ELECTRIC POWER INC
381,586 AXCELIS TECHNOLOGIES INC
3,140,151 BANK OF AMERICA CORP
195,838 BJ S WHOLESALE CLUB HOLDINGS INC
641,646 CARDINAL HEALTH INC
180,185 CELSIUS HOLDINGS
1,221,188 CISCO SYSTEMS INC
447,138 CITIZENS FINANCIAL GROUP
626,769 EBAY INC
1,572,399 EVERSOURCE ENERGY
61,778 GENERAC HOLDINGS INC
781,837 HF SINCLAIR CORPORATION
279,012 INTL BUSINESS MACHINES CORP
174,175 JOHNSON & JOHNSON
856,414 NEWMONT CORPORTAION
398,176 NVIDIA CORP
882,322 PAYPAL HOLDINGS INC
1,977,397 PFIZER INC
788,396 PURE STORAGE INC - CLASS A
168,088 QUALCOMM INC
2,865,277 REGIONS FINANCIAL CORP
86,506 ROCKWELL AUTOMATION INC
784,473 STATE STREET CORP

uonen|eAy,p INajep

El
2,715,533,960

c
Pl

2,715,533,960
2,715,533,960
121,472,243

11,840,451
91,038,903
18,592,889

56,169,801
56,169,801
98,277,176

38,862,995
27,922,873
31,491,308

213,790,373

62,621,686
86,457,979
64,710,708

44,775,967

26,331,657
18,444,310

1,440,659,515

10,377,705
68,721,015
83,182,482
76,642,308
49,324,915
22,654,282
126,585,122
17,989,702
91,831,604
7,120,826
72,177,896
17,045,982
39,757,396
85,220,449
7,536,932
27,361,131
70,066,156
22,664,933
42,505,158
53,691,026
55,862,479
40,833,244
38,672,609
22,805,039
57,410,500
24,479,020
71,066,030

S]2U SJ130e S|P 9%

96.47

96.47
96.47
4.32

0.42
3.24
0.66

2.00
2.00
3.49

1.38
0.99
1.12

7.60

222
3.08
2.30

1.59

0.93
0.66

51.17

0.37
244
2.96
2.72
1.75
0.80
4.50
0.64
3.26
0.25
2.56
0.61
1.4
3.03
0.27
0.97
249
0.81
1.51
1.90
1.98
1.45
1.37
0.81
2.04
0.87
2.52

21IUend

82,813 THE CIGNA GROUP

647,664 UBER TECHNOLOGIES INC
97,101 UNION PACIFIC CORP
34,799 UNITED RENTALS INC

270,357 ZIMMER BIOMET HOLDINGS INC

France

547,645 EDENRED
747,892 WORLDLINE

fles Caimans
1,174,500 ALIBABA GROUP HOLDING LTD
Iflande

5,669,573 BANK OF IRELAND GROUP PLC
1,067,176 CRHPLC
54,089 WILLIS TOWERS — SHS

Italie

579,437 BUZZI SPA

574,906 FINECOBANK
4,408,663 NEXI SPA

301,937 UNICREDIT SPA

Japon

2,293,100 ASAHI GROUP HOLDINGS
738,900 FUJI ELECTRIC HOLDINGS
1,561,000 FUJIFILM HOLDINGS CORP
751,200 INPEX CORPORATION
1,827,300 MITSUBISHI ELECTRIC CORP
511,500 SEVEN & | HOLDINGS CO LTD
407,800 SHIMAMURA
968,400 SONY GROUP CORPORATION
1,203,400 SUBARU CORP
666,100 SUMITOMO MITSUI FINANCIAL GRP
400,200 TAISEI CORP

Pays-Bas
3,588,917 ABN AMRO GROUP N.V.
Royaume-Uni

3,751,179 PERSIMMON PLC
2,263,172 SHELLPLC

Russie

107,631 MAGNIT PJSC

2,123,817 ROSNEFT OIL COMPANY USD (ISIN
RU000A0J2Q06)

Suisse
106,956 CHUBB LIMITED

Warrants, Droits
Pays-Bas

4,753,400 ABN AMRO BANK NV RIGHTS

uonen|eAy,p Inajep

E

23,321,823
51,477,660
19,032,243
22,334,682
21,007,166

17,078,780

14,397,587
2,681,193

13,995,041
13,995,041
166,138,890

c
Pl

68,395,940
83,619,954
14,122,996

77,649,450

27,268,304
10,828,355
22,369,556
17,183,235

231,095,994

26,067,675
28,997,020
28,926,374

8,971,510
33,627,006

7,007,769
24,339,556
21,303,381
17,853,331
14,276,090
19,826,282

83,406,431
83,406,431
124,626,299

56,753,771
67,872,528

26,398,000
26,398,000

S12U SJ130e S3p 9%

0.83
1.83
0.68
0.79
0.75

0.61

0.51
0.10
0.50
0.50
5.90

243
297
0.50

2.76

0.98
0.38
0.79
0.61
8.20
0.93
1.03
1.03
0.32
1.18
0.25
0.86
0.76
0.63
0.51
0.70

2.96
2.96
443

2.02
241

0.00

0.00
0.00

0.94

0.94
0.00
0.00

0.00

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Global Equity

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions courtes

Instruments dérivés
Options
Luxembourg

44,034,354 NVIDIA CORP - 120.51 - 17.04.26 CALL
Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

El
-14,987,908

(==
Pl

-14,987,908
-14,987,908
-14,987,908

-14,987,908
2,700,546,052

S)2U SJ130e S|P 9%

-0.53

-0.53
-0.53
-0.53

-0.53
95.94

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Global Equity Select

Portefeuille-titres au 30/06/25

° 5 B Q 5 B3
: e
usb usb
Positions longues 549,101,152 98.35 Irtande 22,763,193 4.08
Valeurs mobiliéres adm.ises a la cote officielle d’une bourse 549101152 9835 28,365 ACCENTURE SHS CLASS A 8,478,015 1.52
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé e 99,125 MEDTRONIC PLC 8,640,726 155
Actions 549,101,152 98.35 130,810 SMURFIT WESTROCK LIMITED 5644452  1.01
AIIemagne 16,254,782 2.91 Japon 58,084,183 10.40
258,642 DEUTSCHE TELEKOM AG-NOM 9,402,706 1.68 530,600 ORIX CORP 11,975,189 214
161,630 INFINEON TECHNOLOGIES AG-NOM 6,852,076 123 596,100 SONY GROUP CORPORATION 15393078  2.76
Danemark 2220258 0.40 675,900 SUMITOMO MITSUI FINANCIAL GRP 17,004,540 304
599,800 WEST JAPAN RAILWAY CO 13,711,376 246
32,101 NOVO NORDISK AS 2,220,258  0.40
. Pays-Bas 13,730,739 2.46
Etats-Unis d’Amérique 335,506,399  60.09
628,003 ING GROUP NV 13,730,739 2.46
44,999 ABBVIE INC 8,352,714 1.50
103,962 ALPHABET INC 18,321,223  3.28 Portugal 6,941,107 1.24
49,276 AMERICAN ELECTRIC POWER INC 5112,878  0.92 379,776 GALP ENERGIA SGPS SA-B 6,041,107  1.24
96,962 APPLE INC 19,893,694 3.56
30,512 APPLIED INDUSTRIAL TECH INC 7002514 127 Royaume-Uni 16,666,774 2.9
160,170 BRISTOL MYERS SQUIBB CO 7,414,269 1.33 56,373 ASTRAZENECAPLC 7,817,829 1.40
159,650 COCA-COLACO 11,295,238 2.02 252,941 SHELL PLC 8,850,945 1.59
14,265 DEERE & CO 7,253,610 1.30 .
75,228 DTE ENERGY CO 9964701 178 Suisse 2838139 051
13,836 FIRST SOLAR INC 2,290,411 0.41 35,353 BUNGE GLOBAL LTD 2,838,139 0.51
416,431 GRAPHIC PACKAGING HOLDING CO 8,774,201 1.57 Taiwan 14,187,107 254
32,502 HOME DEPOT INC 11,916,533 213
31,182 INTL BUSINESS MACHINES CORP 9,191,830 1.65 62,639 TAIWAN SEMICONDUCTOR-SP ADR 14,187,107 2.54
67,532 JP MORGAN CHASE & CO 19,578,202 3.51 | Total portefeuille-titres 549,101,152  98.35
24,775 MASTERCARD INC SHS A 13,922,064 249
62,735 MERCK AND CO INC 4,966,103 0.89
84,465 MICROSOFT CORP 42,013,736 7.53
38,670 NORFOLK SOUTHERN CORP 9,898,360  1.77
173,713 NVIDIA CORP 27,444,917 4.92
18,963 ORACLE CORP 4,145,881 0.74
47,695 PEPSICO INC 6,297,648 113
30,636 SNAP ON INC 9,533,310 1.71
35,571 TEXAS INSTRUMENTS 7,385,251 1.32
24,953 TIX COMPANIES INC 3,081,446 0.55
117,366 TRACTOR SUPPLY 6,193,404 1.1
172,821 US BANCORP 7,820,150 1.40
49,216 WASTE MANAGEMENT INC 11,261,605  2.02
220,347 WELLS FARGO & CO 17,654,202 3.16
7,108 WW GRAINGER INC 7,394,026 1.32
29,160 XYLEM 3772138 068
68,744 ZIMMER BIOMET HOLDINGS INC 6,270,140 112
France 59,906,471 10.73
45,008 AIR LIQUIDE 9,253,109 1.66
310,817 AXASA 15,203,404 2.72
41,884 CAPGEMINI SE 7,131,461 1.28
227,396 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS 8,418,934 1.51
MICHELIN SA
45,994 SCHNEIDER ELECTRIC SA 12,190,955 2.18
126,045 TOTAL ENERGIES SE 7,708,608 1.38

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Global Equity Income Select

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Allemagne

126,210 ALLIANZ SE-NOM
145,335 DEUTSCHE BOERSE AG
1,815,225 DEUTSCHE TELEKOM AG-NOM

NOM
276,698 SIEMENS AG-NOM

Danemark
416,953 NOVO NORDISK AS
Espagne

2,913,518 IBERDROLA SA
1,905,489 REPSOL

Etats-Unis d’Amérique

324,997 ABBVIE INC
430,959 AMERICAN ELECTRIC POWER INC
193,661 APPLIED MATERIALS INC
290,021 BROADCOM INC
1,083,886 CISCO SYSTEMS INC
46,991 DEERE & CO
137,714 ELEVANCE HEALTH INC
1,638,687 GRAPHIC PACKAGING HOLDING CO
148,383 HOME DEPOT INC
185,171 INTL BUSINESS MACHINES CORP
372,654 JP MORGAN CHASE & CO
218,816 KIMBERLY-CLARK CORP
398,588 MICROSOFT CORP
364,140 ORACLE CORP
1,439,419 PFIZERINC
333,360 PROLOGIS REIT
175,354 QUALCOMM INC
249,856 TEXAS INSTRUMENTS
91,852 THERMO FISHER SCIE
164,743 TJX COMPANIES INC
705,463 TRACTOR SUPPLY
1,034,849 US BANCORP
38,943 WW GRAINGER INC

France

1,148,459 AXA SA
213,839 CAPGEMINI SE
512,043 COMPAGNIE DE SAINT-GOBAIN SA
630,709 DANONE SA
417,028 PUBLICIS GROUPE
209,426 SCHNEIDER ELECTRIC SA
550,696 TOTAL ENERGIES SE
363,161 VINCI SA

53,332 MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS AG-

uonen|eAy,p Inajep

U
3,034,415,405

w
o

2,897,176,985
2,897,176,985
269,372,233

50,978,968
47,239,553
65,990,934
34,469,635

70,693,143
28,838,455
28,838,455
83,526,428

55,712,339
27,814,089

1,262,621,202

60,325,943
44,716,306
35,453,519
79,944,289
75,200,011
23,894,454
53,565,237
34,527,135
54,403,143
54,584,707
108,036,121
28,209,759
198,261,658
79,611,928
34,891,517
35,042,803
27,926,878
51,875,103
37,242,312
20,344,113
37,227,283
46,826,917
40,510,066

393,183,297

56,176,103
36,409,713
59,889,786
51,351,214
46,838,069
55,509,478
33,679,237
53,329,697

S)2U SJ130e S|P 9%

97.11

92.72
92.72
8.62

1.63
1.51
21
1.10

2.27
0.92
0.92
2.67

1.78
0.89

40.42

1.93
1.43
1.13
2.56
241
0.76
1.7
1.1
1.74
1.75
3.46
0.90
6.36
2.55
112
1.12
0.89
1.66
1.19
0.65
1.19
1.50
1.30

12.58

1.79
1.17
1.91
1.64
1.50
1.78
1.08
1.7

21uend

Irlande
365,052 MEDTRONIC PLC
113,506 TRANE TECHNOLOGIES PLC
Italie
4,044,172 ENEL SPA
Japon
1,445,300 HITACHILTD
1,689,200 SEKISUI HOUSE LTD

2,845,600 SUMITOMO MITSUI FINANCIAL GRP
1,010,300 TOKIO MARINE HLDGS INC

Pays-Bas

2,275,719 ING GROUP NV
9,843,732 KONINKLIJKE KPN NV
2,227,370 STELLANTIS NV

Royaume-Uni

992,502 ANGLO AMERICAN PLC

380,808 ASTRAZENECAPLC

505,369 COCA COLA EUROPEAN PARTNERS PLC
66,778,134 LLOYDS BANKING GROUP PLC

344,116 RIO TINTO PLC

669,945 SHELL PLC (ISIN GB00BP6MXD8G)

505,818 SHELL PLC (ISIN GBOOBP6MXD84)
18,346,387 TAYLOR WINPEY PLC

755,299 UNILEVER

Suisse
141,484 CIE FINANCIERE RICHEMONT SA
Taiwan
1,771,000 TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFACTURING
COLTD
Actions/Parts d’OPCVM/OPC
Actions/Parts de fonds d’investissements
Luxembourg

110,361 AMUNDI MONEY MARKET FUND SICAV SHS IV
CAP

Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

U

(2]
o

81,470,242

31,821,583
49,648,659

38,243,856
38,243,856
193,631,250

42,074,748
37,223,331
71,590,648
42,742,523

119,793,366

49,756,616
47,791,748
22,245,002

335,668,640

29,356,867
52,810,601
46,390,383
70,188,212
20,017,835
23,442,803
17,806,696
29,855,112
45,800,131

26,564,782
26,564,782
64,263,234
64,263,234

137,238,420
137,238,420
137,238,420
137,238,420

3,034,415,405

S12U SJ130e S|P 9%

2.61

1.02
1.59

1.22
1.22
6.20

1.35
1.19
2.29
1.37

3.83

1.59
1.53
0.71

10.74

0.94
1.69
148
2.24
0.64
0.75
0.57
0.96
147

0.85
0.85
2.06
2.06

4.39
4.39
4.39

4.39

97.11

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Japan Equity Select

Portefeuille-titres au 30/06/25

Ie) 5 R o s R
- g % = T 3
& s s & a8
'S o 'S =
s @ S @
JPY JPY
Positions longues 5,189,304,900  97.04 Matériel et équipement technologique 275423250  5.15
Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’'une bourse 5180304900 97.04 69,700 RENESAS ELECTRONICS CORP 124,693,300 2.33
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé e ’ 88,900 TDK CORPORATION 150,729,950  2.82
. 5,189,304,900  97.04
Actions Pharmacie et biotechnologie 200,775,600  3.75
Assurance dommages 181,496,700 3.39
77,400 SHIONOGI & CO LTD 200,775,600  3.75
29,700 TOKIO MARINE HLDGS INC 181,496,700  3.39
Production alimentaire 221,640,300 4.14
Automobile et piéces détachées 361,741,600 6.76
56,700 AJINOMOTO CO INC 221,640,300  4.14
21,500 BRIDGESTONE CORP 126,850,000  2.37
55,200 DENSO CORP 107,667,600 201 Produits ménagers et construction de logements 140,891,100 2.63
37,200 NIFCO INC 127,224,000  2.38 96,600 SUMITOMO FORESTRY 140,891,100  2.63
Banques 439,796,000  8.23 Services d’assistance industrielle 144,241,500  2.70
106,600 MITSUBISHI UFJ FINANCIAL GROUP 211,387,800  3.96 16,900 RECRUIT HOLDING CO LTD 144,241,500 270
69,200 SHIZUOKA FINANCIAL GROUP INC 116,117,600 217 Services de banque d’investissement et de courtage 307,276,350 5.75
30,900 SUMITOMO MITSUI FINANCIAL GRP 112,290,600  2.10
. . 60,500 ORIX CORP 197,230,000  3.69
Biens de loisi s 67,700 TOKYO CENTURY SHS 110,046,350 2.0
50,800 SONY GROUP CORPORATION 189,484,000 354 Services logiciels et informatiques 158,454,200  2.96
Chimie 167,725,200 351 27,400 NOMURA RESEARCH 158454200  2.96
73,600 ASAHI KASEI 75,587,200 141 Transport industriel 322,844,100 6.04
23,500 SHIN-ETSU CHEMICAL CO LTD 112,142,000  2.10
59,400 I1SUZU MOTORS LTD 108,731,700  2.03
Construction et matériaux 643,148,400  12.04 45,200 KOMATSU LTD 412400 401
54400 AICAKOGYO 195,731,200 367 [ yotq) portefeuille-titres 5,189,304,900  97.04
2,600 DAIKIN INDUSTRIES LTD 44,265,000  0.83
86,000 INFRONEER HOLDING INC 104,103,000  1.95
29,300 SANWA HOLDINGS CORP 140,317,700  2.62
61,500 TAIKISHALTD 158,731,500  2.97
Détaillants 198,080,000  3.70
4,000 FAST RETAILING 198,080,000  3.70
Equipements et services médicaux 134,149,200 2.51
44,500 NAKANISHI 84,372,000  1.58
19,800 SYSMEX 49,777,200  0.93
Fournisseurs de services de télécommunications 155,248,000 2.90
62,600 KDDI CORP 155,248,000  2.90
Génie industriel 446,455,700  8.36
1,800 DISCO CORPORATION 76,734,000 143
19,600 KURITA WATER INDUSTRIES LTD 111,680,800  2.10
31,500 MIURACO 91,444,500  1.71
27,700 SHIMADZU CORP 98,944,400  1.85
1,300 SMC CORP 67,652,000  1.27
Industrie générale 338,043,200 6.32
57,000 KATITAS CO LTD 142,557,000  2.67
59,800 TOYOTATSUSHO CORP 195,486,200  3.65
Matériel électronique et électrique 142,386,500 2.66
8,300 HOYA CORP 142,386,500  2.66

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Japan Equity Value

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Assurance dommages

53,000 MS AD ASSURANCE
Assurance vie
152,000 DAI-ICHI LIFE HLDGS SHS
Automobile et piéces détachées

36,100 BRIDGESTONE CORP

81,000 DENSO CORP

33,100 PIOLAX

61,000 STANLEY ELECTRIC CO LTD

49,500 SUMITOMO ELECTRIC INDUSTRIES
120,300 SUZUKI MOTOR CORP

61,000 TOYODA GOSEI CO LTD

8,800 TOYOTA INDUSTRIES CORP

Banques

190,000 CONCORDIA FINANCIAL GROUP LTD
258,000 MITSUBISHI UFJ FINANCIAL GROUP

38,000 SUMITOMO MITSUI TRUST GROUP INC
126,600 SURUGA BANK LTD

Biens de loisir

29,000 BANDAI NAMCO HOLDINGS INC
101,000 PANASONIC HOLDINGS CORPORATION

57,000 SEGA SAMMY HOLDINGS
139,500 SONY GROUP CORPORATION

99,000 YAMAHA CORP

67,500 YONEX CO LTD

Chimie

33,500 EARTH CHEMICAL

53,500 RESONAC HOLDINGS CORPORATION

50,500 SHIN-ETSU CHEMICAL CO LTD
116,000 TOAGOSEI

106,000 TOKAI CARBON
57,000 TRI CHEMICAL

Construction et matériaux

86,000 INFRONEER HOLDING INC
52,000 MAEDAKOSEN

Détaillants

53,500 ISETAN MITSUKHOSHI HOLDINGS LTD
51,000 1ZUMI

Equipements de télécommunications

58,000 ANRITSU

uonen|eAy,p Inajep

J
13,366,080,400

T
<

13,366,080,400
13,366,080,400
171,190,000
171,190,000
166,592,000
166,592,000
1,283,568,400

212,990,000
157,990,500

58,918,000
174,063,500
153,202,500
209,682,900
173,301,000
143,440,000

1,005,714,400

178,068,000
511,614,000
145,882,000
170,150,400

1,323,292,000

149,959,000
157,105,500
196,935,000
520,335,000
103,207,500
195,750,000

1,043,401,000

163,647,500
179,171,500
240,986,000
162,110,000
107,961,000
189,525,000

202,851,000

104,103,000
98,748,000

287,425,500

117,646,500
169,779,000

108,344,000
108,344,000

S)2U SJ130e S|P 9%

96.89

96.89
96.89
1.24
1.24
1.21
1.21
9.30

1.53
1.15
0.43
1.26
1.1
1.52
1.26
1.04

7.29

1.29
3.7
1.06
1.23

9.59

1.09
1.14
1.43
3.76
0.75
142

7.56

1.19
1.30
1.74
1.18
0.78
1.37

1.47

0.75
0.72

2.08

0.85
1.23

0.79
0.79

21uend

Equipements et services médicaux

88,000 A&D HOLON HOLDINGS COMPANY LIMITED
79,000 MANIINC

Fonds de placement immobilier

127,500 NOMURA REAL ESTATE HOLDINGS REIT
57,000 RELO GROUP INC

Fournisseurs de services de télécommunications

1,628,000 NIPPON TELEGRAPH & TELEPHONE
Génie industriel

70,000 AMADACO LTD

34,500 KURITA WATER INDUSTRIES LTD
17,000 THE JAPAN STEEL WORKS
74,500 THK CO LTD

Industrie générale
67,000 TOYOTA TSUSHO CORP
Investissement et services immobiliers
57,500 MITSUBISHI ESTATE CO LTD REIT
Matériel électronique et électrique
99,000 HAMAMATSU PHOTONICS KK
Matériel et équipement technologique

62,000 FUJITSU LIMITED

74,000 MURATA MANUFACTURING CO LTD
27,500 OMRON CORP
132,000 RICOH COMPANY LTD

73,000 SOCIONEXT INC

11,300 TOKYO ELECTRON LTD

Meédias

53,000 DAINIPPON PRINTING CO LTD
46,000 KADOKAWA CORPORATION

54,000 M3 INC

Métaux industriels et mine

28,000 MITSUI MINING AND SMELTING CO
13,000 YAMATO KOGYO

Pétrole, gaz et charbon
63,500 INPEX CORPORATION
Pharmacie et biotechnologie

96,000 ASTELLAS PHARMAINC
23,100 HISAMITSU PHARMACEUTICAL CO
91,000 SAWAI GROUP HOLDINGS RG

Production alimentaire

49,800 KEWPIE CORP
48,000 SAKATA SEED

uonen|eAy,p Inajep

J

T
<

282,629,000

185,064,000
97,565,000

204,969,000

107,584,500
97,384,500

250,712,000
250,712,000
734,819,500

110,285,000
196,581,000
140,607,000
287,346,500

219,023,000
219,023,000
155,422,500
155,422,500
173,844,000
173,844,000
1,180,089,000

217,930,000
159,396,000
107,085,000
180,246,000
202,648,000
312,784,000

407,425,000

116,070,000
184,138,000
107,217,000

254,998,000

141,092,000
113,906,000

128,587,500
128,587,500
397,589,400

135,984,000
94,802,400
166,803,000

336,115,800

167,875,800
168,240,000

S12U SJ130e S|P 9%

2.05

1.34
0.7

1.49

0.78
0.71

1.82
1.82
5.33

0.80
143
1.02
2.08

1.59
1.59
1.13
1.13
1.26
1.26
8.55

1.57
1.16
0.78
1.31
1.47
226

2.95

0.84
1.33
0.78

1.85

1.02
0.83

0.93
0.93
2.88

0.99
0.69
1.20

2.44

1.22
1.22

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Japan Equity Value

Portefeuille-titres au 30/06/25

S
2 5 3
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El
JPY

Produits de soins personnels, pharmacies et épiceries 276,476,750 2.00

62,500 MATSUKIYOCOCOKARA CO 185,468,750  1.34
71,100 POLA ORBIS HOLDINGS INC 91,008,000  0.66

Produits ménagers et construction de logements 499,970,900 3.62
41,500 MAKITA 184,799,500  1.33
70,700 SEKISUI CHEMICAL CO LTD 184,668,400  1.34
41,000 SEKISUI HOUSE LTD 130,503,000  0.95

Services d’assistance industrielle 500,358,000 3.63
84,000 MITSUI & CO LTD 247,548,000  1.79
42,000 MONOTARO CO LTD 119,490,000  0.87
12,000 VISIONAL INC 133,320,000  0.97

Services de banque d’investissement et de courtage 521,208,400 3.78

74,700 KYOTO FINANCIAL GROUP INC 192,875,400 1.40
43,300 SBIHOLDINGS 217,799,000 1.58
68,000 TOKYO CENTURY SHS 110,534,000  0.80
Services de collecte des déchets 161,634,300 1.17

46,380 DAISEKI 161,634,300 117
Services logiciels et informatiques 502,855,300  3.65

125,000 CYBER AGENT 206,250,000 1.50
14,500 OBIC BUSINESS 123,786,500  0.90
217,000 RAKUTEN GROUP INC 172,818,800 1.25
Transport industriel 584,954,750 4.24

71,000 EAST JAPAN RAILWAY CO 220,668,000 1.60
65,500 NIPPON EXPRESS HOLDINGS INC 189,458,750 1.37
102,000 TOKYU CORP 174,828,000 1.27
Total portefeuille-titres 13,366,080,400  96.89

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Montpensier Great European Models SRI

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Actions/Parts d’OPCVM/OPC

Actions/Parts de fonds d’investissements
Fonds d'investissement

1,943 GREAT EUROPEAN MODELS SRI SICAV
Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

E
280,472

(==
Pl

280,472
280,472
280,472

280,472
280,472

S)2U SJ130e S|P 9%

99.90

99.90
99.90
99.90

99.90
99.90

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Montpensier M Climate Solutions

Portefeuille-titres au 30/06/25

2 5 =
5 &
5 3
5 @

=]

EUR

Positions longues 1,612,978 100.01
Actions/Parts d’OPCVM/OPC 1,612,978 100.01
Actions/Parts de fonds d’investissements 1,612,978  100.01
Fonds d'investissement 1,612,978 100.01
19,796 M CLIMATE SOLUTIONS FCP 1,612,978 100.01
Total portefeuille-titres 1,612,978 100.01

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.

36




Global Equity Climate

Portefeuille-titres au 30/06/25

Q s 2 ) s g
: : 3
usD usD

Positions longues 25,147,089 98.69 IHande 1188030  4.66

Valeurs mobiliéres adm.ises a la cote officielle d’une bourse 25147989 98.69 3,554 KINGSPAN GROUP PLC 301,209 118

de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé B 4,995 MEDTRONIC PLC 435,414 1.71

Actions 25,147,989  98.69 1,032 TRANE TECHNOLOGIES PLC 451407 177

AIIemagne 1,326,024 5.20 Japon 1,523,800 5.98

973 ALLIANZ SE-NOM 393016 1.54 13,200 SEKISUI HOUSE LTD 290876 114

1,748 BAYERISCHE MOTORENWERKE 154,836  0.61 25,300 SONY GROUP CORPORATION 653321 257

1,549 DEUTSCHE BOERSE AG 503485  1.97 13,700 TOKIO MARINE HLDGS INC 579,603  2.27
425 MUENCHENER RUECKVERSICHERUNGS AG- 274,687  1.08

NOM Pays-Bas 482,251 1.89

Canada 403086  1.58 99,330 KONINKLIJKE KPN NV 482251 1.89

5,700 CANADIAN IMPERIAL BANK OF COM 403,086 158 Royaume-Uni 3154476 12.38

Danemark 338285  1.33 3,472 ASTRAZENECAPLC 481498  1.89

6,828 COCA COLA EUROPEAN PARTNERS PLC 626,778  2.46

4891 NOVO NORDISKAS 338,285 133 592,357 LLOYDS BANKING GROUP PLC 622,606 244

Etats-Unis d’Amérique 14,540,318 57.07 32,177 NATIONAL GRID PLC 468,058  1.84

2738 ABBVIE INC 508228 199 2862 NEXTPLC 487893 1.91

3,109 ADVANCED DRAINAGE SYSTEMS IN 357,100 140 7.712 UNILEVER 467643 1.84

2,721 ADVANCED MICRO DEVICES INC 386,110 152 Suéde 248,987  0.98

1,446 APPLIED INDUSTRIAL TECH INC 336,123 1.32 8,941 VOLVO AB-B SHS 248987 098
1,921 APPLIED MATERIALS INC 351677 138

2,601 BROADCOM INC 716966 281 Total portefeuille-titres 25,147,989  98.69
682 CARLISLE COS 254,659 1.00
9,057 CISCO SYSTEMS INC 628,375 247
695 DEERE & CO 353,401  1.39
2,148 DELL TECHNOLOGIES INC 263,345  1.03
1,627 ECOLAB INC 438379 172
1,135 ELEVANCE HEALTH INC 441470 173
1,526 FIRST SOLAR INC 252,614 0.99
1,465 HOME DEPOT INC 537,128 2.1
3,331 JP MORGAN CHASE & CO 965,689  3.79
1,150 MASTERCARD INC SHS A 646,231 254
3,588 MICROSOFT CORP 1,784,706 7.00
6,750 NVIDIA CORP 1,066,432  4.19
3,644 ORACLE CORP 796,688  3.13
14,667 PFIZER INC 355528 1.40
3,933 PROLOGIS REIT 413437 162
1,628 QUALCOMM INC 259275  1.02
2,377 TEXAS INSTRUMENTS 493513 194
788 THERMO FISHER SCIE 319502 1.5
5,799 TRACTOR SUPPLY 306,013  1.20
8,569 US BANCORP 387,747 152
357 WW GRAINGER INC 371,366 146
4,241 XYLEM 548,616  2.15
France 1,942,732 7.62
2,016 CAPGEMINI SE 343258 135
2,329 COMPAGNIE DE SAINT-GOBAIN SA 272,405  1.07
2,630 PUBLICIS GROUPE 295386 1.16
2,479 SCHNEIDER ELECTRIC SA 657,072 257
2,551 VINCI SA 374611 147

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.

37



Europe Equity Climate

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse

de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions

Allemagne

50,783 ADIDAS NOM

74,623 ALLIANZ SE-NOM

73,693 DEUTSCHE BOERSE AG
107,755 SIEMENS AG-NOM

Autriche
102,852 BAWAG GROUP AG
Belgique

260,502 KBC GROUPE
70,067 UCB SA

Danemark

344,025 NOVO NORDISK AS
Espagne

412,700 INDITEX
France

363,610 BUREAU VERITAS
86,875 CAPGEMINI SE
419,915 CIE GENERALE DES ETABLISSEMENTS
MICHELIN SA
162,901 LEGRAND
59,436 LOREAL SA
251,954 PUBLICIS GROUPE
68,193 SANOFI
109,557 SCHNEIDER ELECTRIC SA

Iflande

125,978 KERRY GROUP A
147,640 KINGSPAN GROUP PLC
10,648 LINDE PLC

Italie

688,729 AMPLIFON
1,095,659 FINECOBANK
5,129,130 INTESA SANPAOLO SPA
256,488 MONCLER SPA

Pays-Bas

36,277 ASML HOLDING N.V.
331,242 STMICROELECTRONICS NV

Royaume-Uni

189,140 ASTRAZENECAPLC
418,793 COMPASS GROUP PLC

uonen|eAy,p INajep

El
651,834,908

c
Pl

651,833,675
651,833,675
79,588,737

10,052,495
25,677,774
20,405,592
23,452,876

11,149,157
11,149,157
34,533,291

22,835,605
11,697,686

20,270,399
20,270,399
18,233,086
18,233,086
130,889,762

10,522,873
12,601,219
13,244,119

18,489,264
21,681,212
24,106,958

5,606,147
24,737,970

26,707,950

11,810,438
10,659,608
4,237,904

71,863,700

13,726,369
20,636,737
25,089,140
12,411,454

33,172,056

24,581,295
8,590,761

189,887,945

22,345,281
12,061,199

S]2U SJ130e S|P 9%

99.85

99.85
99.85
12.19

1.54
393
313
3.59

1.71
1.7
5.29

3.50
1.79

3.10
3.10
2.79
2.79
20.05

1.61
1.93
2.03

2.83
3.31
3.69
0.86
3.79

4.09

1.81
1.63
0.65

11.01

2.10
3.16
3.85
1.90

5.08

3.76
1.32

29.10

343
1.85

21IUend

1,139,324 HOWDEN JOINERY GROUP PLC
1,626,710 INFORMAPLC
1,379,021 NATIONAL GRID PLC
2,114,727 PRUDENTIAL PLC
120,477 RECKITT BENCKISER GROUP PLC
528,927 RELXPLC
591,205 SMITH & NEPHEW
449,387 SMITHS GROUP
3,986,500 TESCO PLC
332,664 WEIR GROUP
306,039 WHITBREAD

Suisse

116,229 CIE FINANCIERE RICHEMONT SA
28,025 LONZA GROUP AG N

Warrants, Droits
Royaume-Uni
2,073,539 PRUDENTIAL PLC RIGHTS 2024
Actions/Parts d’OPCVM/OPC
Actions/Parts de fonds d’investissements
France

0.001 AMUNDI EURO LIQUIDITY RATED RESPONSIBLE

0.093 AMUNDI EURO LIQUIDITY SHORT TERM
RESPONSIBLE FCP EUR (ISIN FR0011210111)

Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

E

11,385,260
15,302,392
17,088,849
22,529,767

6,968,988
24,309,894

7,681,662
11,782,900
18,675,957

9,670,014
10,085,782

35,537,592

18,590,918
16,946,674

c
Pl

1,233
1,233
1,233
1,133

100

651,834,908

S12U SJ130e S3p 9%

1.74
2.34
262
3.46
1.07
3.73
1.18
1.80
2.86
1.48
1.54

5.44

2.84
2.60

0.00
0.00

0.00
0.00

0.00
0.00

0.00
0.00

99.85

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Polen Capital Global Growth

Portefeuille-titres au 30/06/25

o 5 g
usb
Positions longues 488,712,989  97.80
Valeurs mobiliéres’adlqi’ses a la cote officielle c!’u?e bourst? 488.712,989  97.80
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions 488,712,989  97.80
Allemagne 25,653,697 5.13
67,527 SAP SE 20,462,664  4.09
93,970 SIEMENS HEALTHINEERS AG 5,191,033  1.04
Canada 25,799,873 5.16
223,666 SHOPIFY INC 25,799,873  5.16
Etats-Unis d’Amérique 363,310,000 72.71
156,497 ABBOTT LABORATORIES 21,285,157  4.26
42,188 ADOBE INC 16,321,693  3.27
78,065 AIRBNB INC 10,331,122 2.07
72,655 ALPHABET INC SHS C 12,888,270  2.58
172,503 AMAZON.COM INC 37,845434  7.58
15,543 AUTOMATIC DATA PROCESSING INC 4,793,461 0.96
155,050 COSTAR GROUP 12,466,020  2.49
15,987 ELILILLY & CO 12,462,346  2.49
9,889 IDEXX LABS 5303866  1.06
43,769 MASTERCARD INC SHS A 24595552  4.92
4,997 MERCADOLIBRE 13,060,309  2.61
52,179 MICROSOFT CORP 25,954,356  5.19
33,316 MSCI 19,214,670  3.85
150,363 ORACLE CORP 32,873,864  6.58
120,659 PAYCOM SOFTWARE INC 27,920,493 559
7,384 SERVICENOW INC 7,591,343 152
107,223 STARBUCKS 9,824,843 197
30,203 THERMO FISHER SCIE 12,246,108  2.45
69,874 VISAINC-A 24,808,764  4.96
61,751 WORKDAY INC 14,820,240  2.97
107,099 ZOETIS INC 16,702,089  3.34
France 5,038,405 1.01
11,821 LOREAL SA 5038405  1.01
Irlande 45,610,051  9.13
15,968 ACCENTURE SHS CLASS A 4772676 096
66,233 AON PLC 23,629,284 473
50,264 ICON PLC 7,310,899 146
32,291 WILLIS TOWERS — SHS 9,897,192 198
Pays-Bas 18,190,836 3.64
9,944 ADYEN BV 18,190,836  3.64
Royaume-Uni 5,110,127 1.02
298,204 SAGE GRP 5,110,127 1.02
Total portefeuille-titres 488,712,989  97.80

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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US Equity Dividend Growth

Portefeuille-titres au 30/06/25

o s 2 o s g
g g g g g g
usb usb
Positions longues 256,989,736  98.10 Fournisseurs de services de santé 2,134,184 0.81
Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse 11,881 QUEST DIAGNOSTICS INC 2,134,184 0.81
P P < 256,989,736  98.10
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé Founi ) » . 379741 434
Actions 256,989,736 98.10 ournisseurs de services de télécommunications ,379, .3
Assurance dommages 1560133 0.60 80,951 VERIZON COMMUNICATIONS INC 3502750  1.34
63,519 WALT DISNEY CO/THE 7,876,991 3.00
5,454 CHUBB LIMITED 1,580,133 0.60
Gaz, eau et autres services 1,620,612 0.62
Assurance vie 8,927,090 3.41
13,734 DUKE ENERGY 1,620,612 0.62
73,644 AMERICAN INTL GRP 6,303,190 241 o )
24,422 PRUDENTIAL FINANCIAL 2623900 100 Génie industriel 8326033 127
Automobile et piéces détachées 3623737 138 6,541 DEERE & CO 3326033 127
333,985 FORD MOTOR CO 3623737 138 Industrie générale 10534483 4.02
Banques 45,593,895  17.41 54,661 3M 8,321,590 3.18
19,454 PPG INDUSTRIES INC 2,212,893 0.84
185,094 BANK OF AMERICA CORP 8,758,648  3.34 o ) o
31,548 JP MORGAN CHASE & CO 9,146,082 350 Matériel électronique et électrique 7,448,248 2.84
7,201 M&T BANK CORPORATION 1,396,922 0.53 22,423 ROCKWELL AUTOMATION INC 7,448,248 2.84
74,227 STATE STREET CORP 7893299 301 Matériel et équipement technologique 6,097,171 2.33
107,267 TRUIST FINANCIAL CORPORATION 4,611,408 1.76
24,477 US BANCORP 1,107,584 042 12,444 NETAPP INC 1,325,908  0.51
158,262 WELLS FARGO & CO 12,679,952  4.85 10,498 QUALCOMM INC 1,671,911 064
Biens de loisir 5837207 2.3 14,928 TEXAS INSTRUMENTS 3,099,352  1.18
Médi 1,331,510  0.51
163,553 COMCAST CLASS A 5837207 223 caas
Biens personnels 2250405 0.86 23,760 FOX CORP CLASS A WHEN ISSUED 1,331,510  0.51
31678 NIKE INC -B- 2250,405 0.86 Pétrole, gaz et charbon 23,330,681 8.91
Chimie 6,744,064 257 78,428 BAKER HUGHES REGISTERED SHS A 3,006,930 1.15
41,256 CHEVRON CORP 5,907,446 2.26
8,237 AIR PRODUCTS & CHEMICALS INC 2,323,328 0.89 108,821 EXXON MOBIL CORP 11,730,903 448
76,404 LYONDELLBASELL 4,420,736 1.68 42,912 HALLIBURTON CO 874,547 0.33
Construction et matériaux 1,612,714 0.62 15,179 PHILLIPS 66 1,810,855 0.69
31,327 FORTUNE BRANDS INNOVATIONS INC 1612714 062 Pharmacie e biofechnologie 21,059,793 8.04
Détailants 11562609 442 77,991 BRISTOL MYERS SQUIBB CO 3610203  1.38
56,386 JOHNSON & JOHNSON 8612962  3.29
18,438 LOWE'S COMPANIES INC 4,090,839 1.5 67 153 MEDTRONIC PLC 5853727 223
46,979 TARGET CORP 4634478 .77 61,745 SANOFI-AVENTIS ADR 2982001 114
23,138 TJX COMPANIES INC 2,857,312 1.09
. Production alimentaire 8,586,990 3.28
Electricité 4,637,880 1.77
21,162 JOHN B SAN FILIPPO 1,338,285 0.51
66,944 CMS ENERGY CORP 4637880 177 41,161 MONDELEZ INTERNATIONAL 2775898 1.06
Equipements de télécommunications 8988942 343 44,353 THE CAMPBELLS COMPANY 1,359,419 052
18,761 THE HERSHEY CO 3,113,388 119
129,561 CISCO SYSTEMS INC 8,988,942 343
.. ) L Produits de soins personnels, pharmacies et épiceries 5,134,110 1.96
Equipements et services médicaux 1,775,676  0.68
39,824 KIMBERLY-CLARK CORP 5,134,110 1.96
19,468 ZIMMER BIOMET HOLDINGS INC 1,775,676 0.68
Services aux consommateurs 5,141,612 1.96
Fonds de placement immobilier 2,255,603  0.86
69,052 EBAY INC 5,141,612 1.96
20,016 CAMDEN PROPERTY TRUST SBI REIT 2,255,603  0.86
Services d’assistance industrielle 1,223,955  0.47
4,095 ACCENTURE SHS CLASS A 1,223,955 047

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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US Equity Dividend Growth

Portefeuille-titres au 30/06/25

g 5 <

usb
Services de banque d'investissement et de courtage 19,544,943 7.46
54,803 MORGAN STANLEY 7,719,551 2.95
51,731 NORTHERN TRUST CORP 6,558,973  2.50
34,338 RAYMOND J FINANCIAL 5266,419  2.01
Services logiciels et informatiques 5,889,704 2.25
19,980 INTL BUSINESS MACHINES CORP 5889,704  2.25
Transport industriel 16,017,453 6.11
3,465 CATERPILLAR INC 1,345,148 051
7,075 GENUINE PARTS CO 858,268  0.33
24,884 UNION PACIFIC CORP 5,725,311 219
80,134 UNITED PARCEL SERVICE-B 8,088,726  3.08
Voyages et loisirs 1,778,538 0.68
19,410 STARBUCKS 1,778,538  0.68
Total portefeuille-titres 256,989,736  98.10

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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US Equity Select

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé

Actions
Automobile et pieces détachées

25,875 APTIV PLC
Banques

29,710 COMERICAINC
1,180 FIRST CITIZENS BANCSHARES INC
263,417 HUNTINGTON BANCSHARES INC
75,222 STATE STREET CORP
175,551 US BANCORP

Chimie
35,401 INTERNATIONAL FLAVORS & FRAGRANCES
Electricité
62,944 NEXTERA ENERGY INC
Equipements de télécommunications
153,277 CISCO SYSTEMS INC
Equipements et services médicaux

8,722 LABCORP HOLDINGS INC
13,398 RESMED
35,283 ZIMMER BIOMET HOLDINGS INC

Finance et services de crédit
4,437 S&P GLOBAL INC
Génie industriel

4,820 DEERE & CO
6,998 GENERAC HOLDINGS INC

Industrie générale

17,047 3M
9,380 GE VERNOVAINC

Matériel électronique et électrique
6,988 ROCKWELL AUTOMATION INC
Matériel et équipement technologique

26,827 ADVANCED MICRO DEVICES INC
73,075 NVIDIA CORP
27,064 VERTIVHOLDING LLC

Meétaux industriels et mine
107,767 FREEPORT MCMORAN INC
Pétrole, gaz et charbon

17,706 CHENIERE ENERGY INC
70,764 TECHNIPFMC PLC

uonen|eAy,p INajep

U
189,624,243

(2]
o

189,624,243
189,624,243
1,765,193
1,765,193
24,438,496

1,772,202
2,308,635
4,414,869
7,999,107
7,943,683

2,603,744
2,603,744
4,369,572
4,369,572
10,634,358
10,634,358
8,964,459

2,289,612
3,456,684
3,218,163

2,339,586
2,339,586
3,453,105

2,450,921
1,002,184

7,558,662

2,595,235
4,963,427

2,321,204
2,321,204
18,827,159

3,806,751
11,545,120
3,475,288

4,671,699
4,671,699
6,748,877

4,311,765
2,437,112

S]2U SJ130e S|P 9%

99.85

99.85
99.85
0.93
0.93
12.87

0.93
1.22
232
422
4.18

1.37
1.37
2.30
2.30
5.60
5.60
4.72

1.21
1.82
1.69

1.23
1.23
1.82

1.29
0.53

3.98

1.37
261

1.22
1.22
9.91

2.00
6.08
1.83

2.46
246
3.55

227
1.28

21IUend

Pharmacie et biotechnologie

7,196 ELILILLY & CO
19,810 GILEAD SCIENCES INC
12,346 NATERAINC

Production alimentaire
4,422 FRESHPET INC
Produits de soins personnels, pharmacies et épiceries
71,639 SYSCO CORP
Services aux consommateurs

38,482 COPART
43,506 EBAY INC
28,495 UBER TECHNOLOGIES INC

Services d’assistance industrielle

12,719 EATON CORP

21,877 FERGUSON ENTERPRISES INC
13,834 FISERV INC

51,230 PAYPAL HOLDINGS INC

Services de banque d’investissement et de courtage

14,474 APOLLO GLOBAL MANAGEMENT INC
31,145 BANK OF NEW YORK MELLON CORP
10,522 BROADRIDGE FINANCIAL SOLUTIONS

Services de collecte des déchets
9,292 WASTE MANAGEMENT INC
Services logiciels et informatiques

13,728 AUTODESK INC

17,883 BROADCOM INC

9,044 CLOUDFLARE INC

6,267 DATADOG INC

1,281 HUBSPOT INC

12,304 INTL BUSINESS MACHINES CORP
32,717 ORACLE CORP

11,314 PALO ALTO NETWORKS INC
33,084 PURE STORAGE INC - CLASS A
3,714 SERVICENOW INC

Transport industriel
26,316 UNION PACIFIC CORP
Voyages et loisirs

579 BOOKING HOLDINGS INC
30,510 CHIPOTLE MEXICAN GRILL CLA

Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

U

(2]
o

9,891,566

5,609,498
2,196,335
2,085,733

300,519
300,519
5,425,938
5,425,938
7,786,352

1,888,312
3,239,456
2,658,584

15,505,803

4,540,556
4,772,713
2,385,120
3,807,414

7,448,209

2,053,426
2,837,621
2,557,162

2,126,195
2,126,195
31,323,656

4,249,777
4,929,449
1,771,087

841,846

713,043
3,626,973
7,152,918
2,315,297
1,904,977
3,818,289

6,054,785
6,054,785
5,065,106

3,351,969
1,713,137

189,624,243

S12U SJ130e S3p 9%

5.21

2.95
1.16
1.10

0.16
0.16
2.86
2.86
4.10

0.99
1.7
1.40

8.16

2.39
251
1.26
2.00

3.92

1.08
1.49
1.35

1.12
1.12
16.50

2.24
2.60
0.93
0.44
0.38
1.91
3.77
1.22
1.00
2.01

3.19
3.19
2.67

1.77
0.90

99.85

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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US Equity Fundamental Growth

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues
Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé

Actions
Assurance dommages

141,092 PROGRESSIVE CORP
Chimie
29,822 LINDE PLC
Détaillants

1,206,574 AMAZON.COM INC
191,206 HOME DEPOT INC
962,472 OREILLY AUTOMOTIVE INC
461,653 ROSS STORES INC
700,168 TJX COMPANIES INC

Equipements de télécommunications
104,201 MOTOROLA SOLUTIONS INC
Equipements et services médicaux

190,890 INTUITIVE SURGICAL
127,918 THERMO FISHER SCIE

Finance et services de crédit

280,489 MASTERCARD INC SHS A
209,972 VISAINC-A

Fournisseurs de services de télécommunications
841,943 WALT DISNEY CO/THE

Gaz, eau et autres services
363,883 VERALTO CORPORATION

Industrie générale

130,851 ILLINOIS TOOL WORKS INC
2,825,751 PINTEREST INC

Matériel électronique et électrique
108,031 ROCKWELL AUTOMATION INC
Matériel et équipement technologique

827,711 ADVANCED MICRO DEVICES INC
1,422,179 AMPHENOL CORPORATION-A
794,049 APPLE INC
109,001 ASML HOLDINGS NV
1,182,405 MICROCHIP TECHNOLOGY INC
557,260 NVIDIA CORP

Pharmacie et biotechnologie

163,296 ELILILLY & CO
198,616 VERTEX PHARMACEUTICALS INC

uonen|eAy,p Inajep

El
3,086,478,667

(==
Pl

3,086,478,667
3,086,478,667
32,075,488
32,075,488
11,869,156
11,869,156
482,960,408

225,506,043
59,721,232
73,900,074
50,174,801
73,658,258

37,323,638
37,323,638
132,552,854

88,368,646
44,184,208

197,783,829

134,274,387
63,509,442

88,946,076
88,946,076
31,293,697
31,293,597
113,885,369

27,561,366
86,324,003

30,570,053
30,570,053
578,785,244

100,057,240
119,640,649
138,786,926
74,415,225
70,882,855
75,002,349

183,769,625

108,441,565
75,328,060

S)2U SJ130e S|P 9%

99.40

99.40
99.40
1.03
1.03
0.38
0.38
15.55

7.26
1.92
2.38
1.62
2.37

1.20
1.20
4.27

2.85
142

6.37

432
2.05

2.86
2.86
1.01
1.01
3.67

0.89
2.78

0.98
0.98
18.65

322
3.85
448
240
2.28
242

5.92

3.49
243

21uend

Services aux consommateurs

1,047,889 COPART
1,668,248 UBER TECHNOLOGIES INC

Services d’assistance industrielle
206,616 EATON CORP
Services de banque d'investissement et de courtage
604,425 INTERCONTINENTALEXCHANGE GROUP
Services logiciels et informatiques

461,284 ALPHABET INC SHS C
146,758 INTUIT

556,647 MICROSOFT CORP
716,438 ORACLE CORP
329,886 SALESFORCE.COM
89,032 SERVICENOW INC
121,773 SYNOPSYS INC

Voyages et loisirs

17,371 BOOKING HOLDINGS INC

Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

E

(=
Pl

176,400,265

43,804,501
132,595,764

62,835,836
62,835,836
94,470,209
94,470,209
745,286,033

69,708,369
98,471,699
235,874,927
133,436,845
76,633,823
77,975,907
53,184,463

85,670,987

85,670,987
3,086,478,667

S12U SJ130e S|P 9%

5.68

1.4
4.27

2.02
2.02
3.04
3.04
24.01

224
347
761
430
247
2.51
1.7

2.76

2.76
99.40

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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US Equity Research

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé

Actions
Banques

196,975 BANK OF AMERICA CORP
6,430 GOLDMAN SACHS GROUP
470,035 HUNTINGTON BANCSHARES INC
89,962 STATE STREET CORP

Biens personnels
4,387 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SE
Boissons

47,944 COCA-COLACO
122,759 KEURIG DR PEPPER INC

Chimie
7,860 AIR PRODUCTS & CHEMICALS INC
33,588 INTERNATIONAL FLAVORS & FRAGRANCES

Construction et matériaux

8,028 BUILDERS FIRSTSOURCE
18,950 FORTUNE BRANDS INNOVATIONS INC

Détaillants
65,296 AMAZON.COM INC
Electricité
83,900 CMS ENERGY CORP
Equipements de télécommunications
179,625 CISCO SYSTEMS INC
Equipements et services médicaux

20,368 BECTON DICKINSON & CO
30,058 ZIMMER BIOMET HOLDINGS INC

Finance et services de crédit
6,439 VISAINC-A
Fonds de placement immobilier
24,355 PROLOGIS REIT
Génie industriel

7,148 DEERE & CO
20,904 ESAB CORPORATION

Industrie générale
6,961 GE VERNOVA INC
Matériel électronique et électrique

31,044 KEYSIGHT TECHNOLOGIES SHS WI'INC
11,897 ROCKWELL AUTOMATION INC

uonen|eAy,p INajep

El
219,250,162

c
Pl

219,250,162
219,250,162
26,678,055

7,940,416
3,876,843
6,711,068
8,149,728

1,950,460
1,950,460
6,347,021

2,889,669
3,457,352

3,993,175

1,888,650
2,104,525

1,629,112

798,047
831,065

12,203,680
12,203,680
4,951,733
4,951,733
10,616,674
10,616,674
5,324,341

2,988,787
2,335,554

1,947,580
1,947,580
2,181,026
2,181,026
5,243,143

3,096,380
2,146,763

3,137,891
3,137,891
7,700,044

4,333,492
3,366,552

S]2U SJ130e S|P 9%

99.57

99.57
99.57
12.12

3.61
1.76
3.05
3.70

0.89
0.89
2.88

1.31
1.57

1.81

0.86
0.95

0.74

0.36
0.38

5.54
5.54
2.25
2.25
4.82
4.82
2.42

1.36
1.06

0.88
0.88
0.99
0.99
2.38

1.4
0.97

1.43
1.43
3.50

1.97
1.53

21IUend

Matériel et équipement technologique

64,287 ADVANCED MICRO DEVICES INC
25,239 APPLE INC
11,553 APPLIED MATERIALS INC
2,388 KLA CORPORATION
87,969 NVIDIA CORP
27,507 VERTIV HOLDING LLC

Pétrole, gaz et charbon

69,368 BAKER HUGHES REGISTERED SHS A
14,305 CHENIERE ENERGY INC
59,763 SHELLPLC

Pharmacie et biotechnologie

8,751 ELILILLY & CO
27,756 JOHNSON & JOHNSON

9,357 VERTEX PHARMACEUTICALS INC
16,628 ZOETIS INC

Produits de soins personnels, pharmacies et épiceries
56,370 SYSCO CORP

Services aux consommateurs
38,923 UBER TECHNOLOGIES INC

Services d’assistance industrielle
47,987 PAYPAL HOLDINGS INC

Services de banque d'investissement et de courtage

13,066 APOLLO GLOBAL MANAGEMENT INC
14,337 KKRAND CO INC

Services logiciels et informatiques

68,700 ALPHABET INC

49,170 INTL BUSINESS MACHINES CORP
3,498 META PLATFORMS INC

34,540 MICROSOFT CORP

18,872 ORACLE CORP

85,802 PURE STORAGE INC - CLASS A

26,405 SALESFORCE.COM

Transport industriel
56,276 UNITED PARCEL SERVICE-B
Voyages et loisirs

11,682 AIRBNB INC
Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

E

c
Pl

30,655,571

7,771,287
4,411,369
1,801,770
1,822,232
11,839,863
3,009,050

7,025,604

2,265,681
2,967,631
1,792,292

15,181,044

5,811,361
3,611,815
3,548,781
2,209,087

3,637,146
3,637,146
3,093,680
3,093,680
3,038,202
3,038,202
3,203,923

1,579,140
1,624,783
53,354,823
10,313,925
12,347,688
2,199,462
14,636,063
3,514,917
4,208,782
6,133,986

4,839,204
4,839,204
1,317,030

1,317,030
219,250,162

S12U SJ130e S3p 9%

13.92

3.53
2.00
0.82
0.83
5.37
1.37

3.19

1.03
1.35
0.81

6.89

2.64
1.64
1.61
1.00

1.65
1.65
1.40
1.40
1.38
1.38
1.46

0.72
0.74

24.23

4.68
5.61
1.00
6.64
1.60
1.91
2.79

2.20
2.20
0.60

0.60
99.57

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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US Equity Research Value

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues
Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé

Actions
Assurance dommages

32,781 WILLIS TOWERS — SHS
Assurance vie

73,540 AMERICAN INTL GRP
135,721 UNUM GROUP

Automobile et piéces détachées
772,817 FORD MOTOR CO
Banques

821,269 BANK OF AMERICA CORP

55,415 GOLDMAN SACHS GROUP
842,671 HUNTINGTON BANCSHARES INC
139,872 JP MORGAN CHASE & CO
379,080 STATE STREET CORP
622,172 US BANCORP
165,668 WELLS FARGO & CO

Biens de loisir
755,901 COMCAST CLASS A
Boissons

175,303 COCA-COLACO
271,247 KEURIG DR PEPPERINC

Chimie
36,617 AIR PRODUCTS & CHEMICALS INC
Construction et matériaux

26,528 BUILDERS FIRSTSOURCE
275,600 CRHPLC
103,529 FORTUNE BRANDS INNOVATIONS INC

Détaillants

56,857 BEST BUY CO INC
126,725 TARGET CORP

Electricité
181,194 AMERICAN ELECTRIC POWER INC
139,513 CMS ENERGY CORP

Equipements de télécommunications
532,445 CISCO SYSTEMS INC

Equipements et services médicaux

111,985 BECTON DICKINSON & CO
55,642 LABCORP HOLDINGS INC
214,613 ZIMMER BIOMET HOLDINGS INC

uonen|eAy,p Inajep

El
699,310,052

(==
Pl

699,310,052
699,310,052
8,559,336
8,559,336
14,699,592

5,362,089
9,337,503

7,143,216
7,143,216
182,726,792

33,106,827
33,411,395
12,031,491
34,544,697
34,341,158
23,983,714
11,307,510

22,982,584
22,982,584
18,205,148

10,565,819
7,639,329

8,798,561
8,798,561
28,772,423

2,637,094
21,594,993
4,540,336

13,901,462

3,251,532
10,649,930

24,250,245

16,016,262
8,233,983

31,469,978
31,469,978
45,551,688

16,432,607
12,443,312
16,675,769

S)2U SJ130e S|P 9%

99.53

99.53
99.53
1.22
1.22
2.09

0.76
1.33

1.02
1.02
26.00

471
4.76
1.7
491
4.89
341
1.61

3.27
3.27
2.59

1.50
1.09

1.25
1.25
4.10

0.38
3.07
0.65

1.98

0.46
1.52

3.45

2.28
1.17

448
448
6.48

2.34
1.77
237

21uend

Génie industriel
17,790 DEERE & CO
Industrie générale
211,182 3M
Matériel électronique et électrique

40,930 KEYSIGHT TECHNOLOGIES SHS WI INC
35,790 ROCKWELL AUTOMATION INC

Matériel et équipement technologique
58,547 NETAPP INC
Métaux industriels et mine
325,491 TECK RESOURCES B
Pétrole, gaz et charbon

75,736 CHENIERE ENERGY INC
195,129 EXXON MOBIL CORP
124,056 SHELLPLC
230,978 TECHNIPFMC PLC

Pharmacie et biotechnologie

62,826 GILEAD SCIENCES INC

255,558 JOHNSON & JOHNSON
84,958 SANOFI-AVENTIS ADR
78,905 ZOETIS INC

Produits de soins personnels, pharmacies et épiceries
258,883 SYSCO CORP
Produits ménagers et construction de logements
66,878 DR HORTON INC
Services aux consommateurs
30,154 MIDDLEBY CORP
Services d'assistance industrielle
154,738 PAYPAL HOLDINGS INC
Services logiciels et informatiques

134,723 ALPHABET INC
86,417 INTL BUSINESS MACHINES CORP
146,658 SS&C TECHNOLOGIES HOLDINGS

Transport industriel

22,514 CATERPILLAR INC
127,329 UNION PACIFIC CORP
61,356 UNITED PARCEL SERVICE-B

Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

E
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Pl

7,706,297
7,706,297
27,388,804
27,388,804
15,841,167

5,713,498
10,127,669

5,314,293
5,314,293
11,205,994
11,205,994
44,128,515

15,711,744
17,919,587
3,720,439
6,776,745

53,168,258

5,933,909
33,255,088
3,496,461
10,482,800

16,703,836
16,703,836
7,344,986
7,344,986
3,699,089
3,699,089
9,796,932
9,796,932
52,272,029

20,225,953
21,701,243
10,344,833

37,678,827
7,445,721

24,957,070
5,276,036

699,310,052

S12U SJ130e S|P 9%

1.10
1.10
3.90
3.90
2.25

0.81
1.44

0.76
0.76
1.59
1.59
6.28

2.24
2.55
0.53
0.96

7.57

0.84
474
0.50
149

2.38
2.38
1.06
1.05
0.53
0.53
1.39
1.39
7.44

2.88
3.09
147

5.36

1.06
3.55
0.75

99.53

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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US Pioneer Fund

Portefeuille-titres au 30/06/25

o s g o 5 L
& s s & a8
EUR EUR
Positions longues 4,614,298,750  98.75 Meétaux industriels et mine 288,740,744 6.18
Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse 4614298750 98.75 4,959,269 FREEPORT MCMORAN INC 183,144,619 3.92
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé e : 3,067,161 TECK RESOURCES B 105,596,125 2.26
: 4,614,298,750  98.75
Actions Pharmacie et biotechnologie 216,542,558 4.63
Banques 404,404,001 8.65
917,066 NOVO NORDISK B ADR 53,921,621 1.15
5,460,907 TRUIST FINANCIAL CORPORATION 199,995,222 4.27 251 125 VERTEX PHARMACEUTICALS INC 05242877 203
2,431 ,820 US BANCORP 93,742,689 2.01 332,401 ZOETIS INC 44160613 0.95
Biens personnels 95,202,660  1.18 Services aux consommateurs 76,636,192  1.64
616,787 LVMH MOET HENNESSY LOUIS VUITTON SAADR 55,202,660 118 964.195 UBER TECHNOLOGIES INC 76.636.192 164
Construction et matériaux 260,810,610 5.5 Services d’assistance industrielle 224,748,046  4.81
132,323 EMCOR GROUP INC 60205821 129 330,737 ACCENTURE SHS CLASS A 84213470 180
428,764 MARTIN MARIETTA 200514789 429 436,327 QUANTA SERVICES 140534576 3.01
Détaillants 281,292,231 6.02 Services de banque d'investissement et de courtage 171,713,721 3.67
1,235,710 AMAZON.COM INC 230951499 4.94 636,982 APOLLO GLOBAL MANAGEMENT INC 76984825 165
161,173 HOME DEPOT INC 50,340,732 1.08 835,883 KKR AND CO INC 94,728,896 202
Electricité 101,692,003 2.18 Services logiciels et informatiques 821,816,499  17.59
743,375 NRG ENERGY INC 101692008 218 [ 4 545 120 ALPHABETING 186929750 4.00
Energie alternative 22,962,803  0.49 175,091 AUTODESK INC 46,175,338 0.99
529,128 BROADCOM INC 124,252,786 2.66
363,230 CAMECO CORP 22,962,803 049 455,224 INTL BUSINESS MACHINES CORP 114,316,932 2.45
Equipements de télécommunications 94,427,972 2.02 649,037 MICROSOFT CORP 275,024,487 5.88
275,030 ARISTANETWORKS INC 23,970,967 0.51 403,313 ORACLE CORP 75,117,197 161
1,192,072 CISCO SYSTEMS INC 70,457,005 1.51 Transport industriel 135,426,852 2.90
Equipements et services médicaux 42,379,314 0.91 1,574,904 UNITED PARCEL SERVICE-B 135,426,852 2.90
189,505 LABCORP HOLDINGS INC 42379314 091 | Total portefeuille-titres 4,614,298,750  98.75
Finance et services de crédit 114,281,728 2.45
377,833 VISAINC-A 114,281,728 245
Génie industriel 149,713,808 3.20
1,969,107 ABB SPADR 100,095,084 2.14
406,710 GENERAC HOLDINGS INC 49,618,724 1.06
Industrie générale 262,858,469 5.63
1,018,054 BJ S WHOLESALE CLUB HOLDINGS INC 93,518,561 2.00
245,482 GE VERNOVA INC 110,658,773 2.37
631,663 PLANET FITNESS INC A 58,681,135 1.26
Matériel et équipement technologique 888,648,539  19.02
471,000 ADVANCED MICRO DEVICES INC 56,936,491 1.22
982,836 APPLE INC 171,783,841 3.68
610,705 APPLIED MATERIALS INC 95,243,655 2.04
939,678 CORNING INC 42,098,791 0.90
111,427 KLA CORPORATION 85,027,577 1.82
2,636,642 NVIDIA CORP 354,869,079 7.59
755,896 VERTIV HOLDING LLC 82,689,105 1.77

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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China New Energy

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Automobile et piéces détachées

5,666 ANHUI JIANGHUAI AUTOMOBILE SERIE A
3,627 BETHEL AUTOMATIVE SAFETY SYSTEMS COA
10,519 BYD COMPANY LTD
3,523 CHANGZHOU XINGYU AUTOMOTIVE LIGHTING
SYSTEMS CO LTD
2,475 CHINAAUTOMOTIVE RESEARCH INSTITUTE CO
LTD
11,131 CHONGQING SOKON INDUSTRY GROUP CO LTD
14,948 CONTEMPORARY AMPEREX TECHNOLOGY CO
LTD
4,096 FUYAO GROUP GLASS INDUSTR-A
13,456 HUAYU AUTOMOTIVE SYSTEMS -A
4,955 JIANGSU XINQUAN AUTOMOTIVE TRIM CO LTD
15,079 SHENZHEN KEDALI INDUSTRY CO LTD
6,364 ZHEJIANG SHUANGHUAN DRIVELINE
8,627 ZHENGZHOU YUTONG BUS -A-

Banques

131,229 BANK OF COMMUNICATIONS CO-A
96,477 BANK OF HANGZHOU CO LTD
110,204 CHINA CONSTRUCTION BANK

Chimie
25,641 CNGR ADVANCED MAT CO LTD
2,373 ENN ECOLOGICAL HOLDINGS CO LTD
71,900 FLAT GLASS GROUP COLTD
17,500 SHENZH SENIOR TECHNOLGY MATERIAL CO
LTD
Electricité

25,800 CGN POWER CO LTD
9,964 CHINA NATIONAL NUCLEAR POWER CO LTD
51,000 CHINA YANGTZE POWER CO LTD
10,478 HUANENG LANCANG RIVER HYDROPOWER INC
6,044 SICHUAN CHUANTOU ENERGY CO-A

Energie alternative

30,000 SHENZHEN HOPEWIND ELECTRIC CO LTD
41,500 SUNGROW POWER SUPPLY CO LTD

Equipements de télécommunications
35,983 LUXSHARE PRECISION INDUSTR-A
Génie industriel

2,200 HUAMING POWER EQUIPMENT CO LTD
25,000 KBC CORPORATION LTD
19,921 SHENZHEN INOVANCE TECHNOLOGY CO LTD

uonen|eAy,p Inajep

U
5,917,599

w
o

5,917,599
5,917,599
1,743,319

31,700
25,935
487,245
61,457

6,131

208,654
526,157

32,588
33,145
32,480
238,153
29,744
29,930

518,162

146,512
226,465
145,185

307,504

117,657
6,259
152,620
30,968

268,079

13,106
12,960
214,519
13,965
13,529

534,260

141,762
392,498

174,202
174,202
273,340

5,140
88,689
179,511

S)2U SJ130e S|P 9%

96.00

96.00
96.00
28.27

0.51
0.42
7.90
1.00

0.10

3.38
8.53

0.53
0.54
0.53
3.86
0.48
0.49

8.41

2.38
3.67
2.36

4.99

1.91
0.10
248
0.50

4.35

0.21
0.21
348
0.23
0.22

8.67

2.30
6.37

2.83
2.83
4.43

0.08
144
291

21uend

Industrie générale
96,800 HANGZHOU FIRST APPLIED MATERIAL CO LTD
Investissement et services immobiliers

197,000 BAIC BLUEPARK NEW ENERGY TECHNOLOGY
COLTD

Matériel électronique et électrique

1,900 BEIJING SIFANG AUTOMATION CO LTD

1,400 HEXING ELECTRICAL CO LTD
42,200 NARI TECHNOLOGY DEVELOPMEN-A
21,420 NINGBO DEYE TECHNOLOGY CO LTD

4,885 NINGBO ORIENT WIRES AND CABLES CO LTD
25,800 SHENZEN SINEXCEL ELECTRIC CO LTD
24,991 SINENG ELECT RG-A
27,639 ZHEJIANG SANHUA INTELLIGENT CO SHS -A-

Matériel et équipement technologique

13,550 CHINAXD ELECTRIC CO LTD-A

22,506 FOXCONN INDUSTRIAL INTERNET CO LTD
5,459 HENAN PINGGAO A

17,600 JIANGSU CNANO TECHNOLOGY CO LTD
1,500 NINGBO SANXING MEDICAL ELCTRIC CO LTD

3,900 SHIJIAZHUANG SHANGTAI TECHNOLOGY CO
LTD

1,300 SIEYUAN ELECTRIC CO LTD-A
3,741 XUJI ELECTRIC CO

Produits de soins personnels, pharmacies et épiceries
73,396 EVE ENRGY CO LTD
Services de banque d'investissement et de courtage

34,320 CITIC SECURITIES -A-
89,800 GF SECURITIES CO LTD-A

Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

U

(2]
o

175,078
175,078
202,622
202,622

650,115

4,314
4,976
131,980
157,418
35,253
107,873
106,548
101,753

258,733

11,611
67,151
11,725
112,420
4,693
26,539

13,228
11,366
469,229
469,229
342,956

132,289
210,667

5,917,599

S12U SJ130e S|P 9%

2.84
2.84
3.29
3.29

10.55

0.07
0.08
2.14
2.56
0.57
1.75
1.73
1.65

4.20

0.19
1.09
0.19
1.83
0.08
0.43

0.21
0.18
7.61
7.61
5.56

215
341

96.00

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Asia Equity Focus

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Chine

164,500 BYD CO LTD-H
2,858,000 CHINA CONSTRUCTION BANK H
214,500 CHINAMERCHANTS BANK-H

23,600 CONTEMPORARY AMPEREX TECHNOLOGY CO
LIMITED

23,400 CONTEMPORARY AMPEREX TECHNOLOGY CO
LTD

2,127,000 INDUSTRIAL & COMMERCIAL BANK OF CHINA-H

337,100 INNER MONGOLIAYILI INDUSTRIAL GROUP CO
LTD

224,500 PING AN INSURANCE GROUP CO-H
Corée du Sud

26,516 DOOSAN HEAVY INDUSTRIES
3,769 HD HYUND ELECTRIC CO LTD
4,048 HYUNDAI MOBIS
4,529 HYUNDAI MOTOR
5,381 HYUNDAI MOTOR CO.LTD
7,437 HYUNDAI ROTEM CO

18,961 KB FINANCIAL GROUP

15,240 KIA CORPORATION

24,602 KT
8,060 NAVER CORP
3,678 SAMSUNG ELECTRONICS GDR

29,260 SAMSUNG ELECTRONICS PREF SHS

17,811 SKHYNIXINC
4,832 SKINC

Hong-Kong (Chine)

403,200 AIAGROUP LTD -H-

301,500 CHINA RESOURCES BEER HOLDING COMPANY
LTD SHS -H-
1,054,000 HKT TRUST AND HKT LTD-SS -H-

lle Maurice
17,369 MAKEMYTRIP LTD
fles Caimans

6,000 ALCHIP TECHNOLOGIES LIMITED
447,900 ALIBABA GROUP HOLDING LTD
464,000 CHINARESOURCES LAND LTD

49,905 JD COM INC

64,624 KE HOLDINGS INC ADR
466,000 KINGDEE INTERNATIONAL SFTWR
128,000 MEITUAN

88,000 NETEASE INC

8,117 PINDUODUO INC ADR
746,000 REAL GOLD MINING LTD

21,514 SEALTDADR

uonen|eAy,p INajep
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157,440,730

(2]
o

154,627,796
154,627,796
13,185,270

2,567,044
2,883,493
1,498,771

989,699

823,659

1,685,347
1,311,607

1,425,650
20,963,642

1,343,876
1,415,888

860,830

682,907

633,551
1,082,818
1,568,073
1,094,218
1,015,361
1,567,687
4,049,478
1,073,185
3,853,595

732,175

6,149,781

3,615,969
960,193

1,573,619
1,702,509
1,702,509
38,257,825

635,697
6,264,909
1,672,284

813,104
1,146,430

916,568
2,043,113
2,365,356

849,525

10
3,440,949

S]2U SJ130e S|P 9%

96.40

94.68
94.68
8.07

1.57
1.77
0.92
0.61

1.03
0.80

0.87
12.84

0.82
0.87
0.53
0.42
0.39
0.66
0.95
0.67
0.62
0.96
248
0.66
2.36
0.45

3.77

2.22
0.59

0.96
1.04
1.04
23.42

0.39
3.83
0.96
0.50
0.70
0.56
1.25
145
0.52
0.00
21

21IUend

183,400 TENCENT HOLDINGS LTD
33,900 TRIP COM GROUP LTD
587,800 XIAOMI CORPORATION CLASS B

Inde

172,768 AFCONS INFRASTRUCTURE LIMITED
9,156 APOLLO HOSPITALS ENTERPRISE
113,155 AXIS BANK
127,158 BHARTIAIRTEL LTD
106,475 DLF LTD
225,499 DR.AGARWAL'S HEALTH CARE LIMITED
20,014 EICHER MOTOR LTD
501,884 ETERNAL LIMITED
188,864 HDFC BANK LTD
74,809 HINDALCO INDUSTRIES
87,123 ICICI BANK SPADR
96,898 INDIAN HOTELS CO LTD
22,646 INTERGLOBE AVIATION LTD
49,124 LARSEN & TOUBRO LTD
49,448 MAHINDRA & MAHINDR
25,540 MANKIND PHARMA LIMITED
107,063 MAX HEALTHCARE INSTITUTE LTD
51,332 PHOENIX MILLS DS
40,631 RAINBOW CHILDRENS MEDICARE LIMITED
148,581 SHRIRAM FINANCE LIMITED
140,652 STATE BANK OF INDIA
91,079 SUN PHARMACEUTICAL INDUSTRIES
20,112 TATA CONSULTANCY SERVICES
235,567 VARUN BEVERAGES LTD
627,516 VISHAL MEGA MART LIMITED

Indonésie

2,836,300 BANK CENTRAL ASIA
9,104,700 KALBE FARMA
2,995,000 PT SUMBER ALFARIA TRIJAYATBK

Philippines
305,092 BANCO DE ORO UNIBANK
Singapour

178,200 OVERSEA-CHINESE BANKING
530,700 SINGAPORE TELECOMM
Taiwan

61,000 ACCTON TECHNOLOGY CORPORATION

67,000 ASE INDUSTRIAL HOLDING CO LTD

32,000 BORA PHARMACEUTICALS CO LTD

1,639,000 CHINATRUST FIN HLDG

97,000 DELTA ELECTRONIC INDUSTRIAL INC

49,000 ELITE MATERIAL CO LTD SHS
364,000 HON HAI PRECISION INDUSTRY
183,000 KING YUAN ELECTRONICS

7,000 LARGAN PRECISION
53,000 MEDIATEK INC

uonen|eAy,p Inajep
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11,751,646
1,969,228
4,489,006
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o

36,862,511

881,266
773178
1,582,270
2,979,673
1,040,168
1,064,389
1,320,070
1,545,857
4,407,782
604,378
2,930,818
859,043
1,578,170
2,102,091
1,835,388
690,855
1,592,962
934,762
740,654
1,224,633
1,345,428
1,779,631
811,891
1,256,806
980,348

2,811,679

1,515,547
855,230
440,902

827,589
827,589
3,873,615

2,281,938
1,591,677

29,637,243

1,524,372
338,302
910,310

2,451,876

1,371,387

1,479,459

2,006,159
638,983
570,313

2,267,901

S12U SJ130e S3p 9%

719
1.21
2.75

22.57

0.54
047
0.97
1.82
0.64
0.65
0.81
0.95
2.70
0.37
1.79
0.53
0.97
1.29
112
0.42
0.98
0.57
0.45
0.75
0.82
1.09
0.50
0.77
0.60

1.72

0.93
0.52
0.27

0.51
0.51
2.37

1.40
0.97

18.15

0.93
0.21
0.56
1.50
0.84
0.91
1.23
0.39
0.35
1.39

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Asia Equity Focus

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

443,091 TAIWAN SEMICONDUCTOR MANUFACTURING
COLTD

Vietnam
78,700 FPT CORPORATION
Actions/Parts d’OPCVM/OPC
Actions/Parts de fonds d’investissements
Hong-Kong (Chine)

95,288 AMUNDI HK PORTFOLIOS-AMUNDI HK-NEW
GENERATION ASIA PAC FCP

Luxembourg

1,500 AMUNDI FUNDS CHINAA SHARES CLASS Z USD
©

Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep

U
16,078,181

w
o

356,132
356,132
2,812,934
2,812,934
1,661,831
1,661,831

1,151,103
1,151,103

157,440,730

S)2U SJ130e S|P 9%

9.84

0.22
0.22
1.72

1.72
1.02

1.02

0.70
0.70

96.40

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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China A Shares

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues
Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Assurance dommages
62,000 PICC PROPERTY & CASUALTY-H
Assurance vie
64,900 PING AN INSURANCE GROUP CO-A
Automobile et pieces détachées

14,300 BETHEL AUTOMATIVE SAFETY SYSTEMS COA
4,800 BYD COMPANY LTD
4,400 CHONGQING SOKON INDUSTRY GROUP CO LTD

300 CONTEMPORARY AMPEREX TECHNOLOGY CO
LIMITED

19,660 CONTEMPORARY AMPEREX TECHNOLOGY CO
LTD

28,400 FUYAO GROUP GLASS INDUSTR-A
56,100 KUNSHAN HUGUANG AUTO HARNESS CO LTD
11,515 NINGBO TUOPU GROUP CO LTD

Banques

265,000 CHINA CONSTRUCTION BANK H
81,400 CHINA MERCHT BK -A-

224,000 INDUSTRIAL & COMMERCIAL BANK OF CHINA-H
89,400 INDUSTRIAL BANK

166,200 PING AN BANK CO LTD-A

Biens de loisir
13,700 AIMATECHNOLOGY GROUP CO LTD
Biens personnels
9,419 PROYA COSMETICS COLTDA
Boissons

5,070 EASTROC BEVERAGE GROUP CO LTD
1,300 KWEICHOW MOUTAI CO LTD -A-

2,300 SHANXI XINGHUACUN FEN WINE FACTORY CO
LTD

Chimie
51,000 SATELLITE CHEMICAL CO LTD
6,600 WANHUA CHEMICAL GROUP CO LTD
Construction et matériaux

35,300 BENING ORIENTAL YUHONG WATERPROOF
TECHNOLOGY CO LTD
20,777 SZ ENVICOOL TECH CO LTD

Electricité

56,000 CHINA YANGTZE POWER CO LTD

uonen|eAy,p INajep

U
11,577,073

(2]
o

11,577,073
11,577,073
120,051
120,051
502,497
502,497
1,631,360

105,152
222,338
82,479
12,581

692,014

225,955
214,910
75,931

1,537,998

267,364
521,991
177,488
291,199
279,956

65,770
65,770
108,827
108,827
534,547

222,208
255,721
56,618

173,322

123,344
49,978

139,006
52,860

86,146
235,550
235,550

S]2U SJ130e S|P 9%

93.69

93.69
93.69
0.97
0.97
4.07
4.07
13.19

0.85
1.80
0.67
0.10

5.59

1.83
1.74
0.61

12.45

2.16
4.22
1.44
2.36
2.27

0.53
0.53
0.88
0.88
4.33

1.80
2.07
0.46

1.40

1.00
0.40

1.12
0.43

0.69
1.91
1.91

21IUend

Equipements de télécommunications

31,100 JS ZHONGTIAN TEC-A-
30,800 LUXSHARE PRECISION INDUSTR-A

5,565 OMNIVISION INTERGRATED CIRCUITS GROUP
INC

Equipements et services médicaux

8,400 SZ MINDRAY BIO MEDICAL ELECTRONICS CO
LTD

Exploitation miniere et métaux précieux
25,700 SHANDONG GOLD MINING CO LT-A
Fournisseurs de services de santé
60,713 AIER EYE HOSPITAL GROUP CO LTD
Génie industriel

29,800 HUAMING POWER EQUIPMENT CO LTD
38,192 JIANGSU HENGLI HYDRAULIC CO LTD
28,600 SHENZHEN INOVANCE TECHNOLOGY CO LTD
30,902 SUPCON TECHNOLOGY CO LTD

151,900 WEICHAI POWER -A-
10,500 ZHONGJI INNOLIGHT CO LTD

Industrie générale

31,800 RANGE INTELLIGENT COMPUTING
TECHNOLOGY GROUP COMPANY LTD

Investissement et services immobiliers

41,900 POLY DEVELOPMENTS AND HOLDINGS GROUP
COLTD

Matériel électronique et électrique

8,200 ZHEJIANG SANHUA INTELLIGENT CO SHS -A-

500 ZHEJIANG SANHUA INTELLIGENT CONTROLS CO
LTD

Matériel et équipement technologique

5,117 ADVANCED MICRO FABRICATION EQUIPMENT
INC CHINA
53,600 CHAOZHOU THREE -CIRCLE GROUP CO LTD
14,000 ESTUN AUTOMATION CO LTD
13,000 GIGA DEVICE SEMICONDUCTOR INC
20,800 GUANGDONG SHENGYI SCI TECHA
80,100 HENAN PINGGAO A
10,933 MONTAGE TECHNOLOGY CO LTD
4,300 NAURA TECHNOLOGY GROUP CO LTD
17,670 SHENNAN CIRCUITS CO LTD
3,720 STARPOWER SEMICONDUCTOR LTD A

Meédias
84,280 EAST MONEY INFORMATION CO LTD A
Meétaux industriels et mine

60,000 CMOC GROUP LIMITED
4,600 GANFENG LITHIUM GROUP CO LTD

uonen|eAy,p Inajep
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o

311,007

62,760
149,109
99,138

263,470
263,470

114,521
114,521
105,742
105,742
1,444,547

69,618
383,758
257,720
193,679
326,036
213,736

219,810
219,810

47,364
47,364

31,790

30,188
1,602

1,605,837
130,183

249,841
39,645
229,556
87,519
172,038
125,155
265,368
264,440
42,192

272,052
272,052
229,163

60,994
13,361

S12U SJ130e S3p 9%

2.52

0.51
1.21
0.80

2.13
213

0.93
0.93
0.86
0.86
11.69

0.56
3.10
2.09
1.57
2.64
1.73

1.78
1.78

0.38
0.38

0.26

0.25
0.01

13.00
1.05

2.02
0.32
1.86
0.71
1.39
1.01
2.16
2.14
0.34

2.20
220
1.85

0.49
0.11

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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China A Shares

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

44,300 SHANJIN INTERNATIONAL GOLD CO LTD
7,300 ZHEJIANG HUAYOU COBALT CO -A

Pétrole, gaz et charbon
1,200 SHANDONG YULONG GOLD CO LTD
Pharmacie et biotechnologie

6,800 GUANGZHOU KINGMED DIAGNOSTICS GROUP
COLTD
37,700 JIANGSU HENGRUI MEDICINE CA

Production alimentaire

6,113 FOSHAN HAITIAN FLAVOURING AND FOOD
COMPANY LTD CNY

6,200 FOSHAN HAITIAN FLAVOURING AND FOOD
COMPANY LTD HKD

6,300 INNER MONGOLIA YILI INDUSTRIAL GROUP CO
LTD
Produits de soins personnels, pharmacies et épiceries

5,064 YIFENG PHARMACY CHAIN CO L SHS A
Produits ménagers et construction de logements

16,700 HAIER SMART HOME CO LTD-A
4,800 MIDEA GROUP CO
4,500 MIDEA GROUP CO LTD

Services d’assistance industrielle

67,400 CENTRE TESTING INTERNATIONAL GROUP CO
LTD-A

Services de banque d'investissement et de courtage

63,200 CHINA INTL CAPITAL —SHS-H-UNITARY
144A/REG S
59,600 CITIC SECURITIES -A-

Services logiciels et informatiques

964 BEIJING KINGSOFT OFFICE SOFTWARE INC A
12,190 HUNDSUN TECHNOLOGIES INC
81,000 KINGDEE INTERNATIONAL SFTWR
13,600 LONGSHINE TECHNOLOGY CO LTD SHS A
10 SHANGHAI BAOSIGHT SOFTWARE CO LTD
2,800 TENCENT HOLDINGS LTD

Transport industriel

51,700 JIANGSU EXPRESSWAY -A-
3,500 S F HOLDING CO LTD
9,200 SF HOLDING CO LTD

Voyages et loisirs

31,600 SHANGAI JIN JANG INTERNATIONAL HOTELS CO
LTD
10,600 SPRING AIRLINES CO LTD-A

Total portefeuille-titres

uonen|eAy,p Inajep
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117,093
37,715

w
o

2,149
2,149
300,165
27,103

273,062
85,390
33,195

27,683

24,512

17,293
17,293
148,796

57,753
48,365
42,678

109,958
109,958

372,235
142,502

229,733
478,102

37,676
57,058
159,318
44,602
33
179,415

187,470

110,680
23,817
52,973

181,284
98,961

82,323
11,577,073

S)2U SJ130e S|P 9%

0.94
0.31

0.02
0.02
2.43
0.22

2.21
0.69
0.27

0.22

0.20

0.14
0.14
1.20

0.46
0.39
0.35

0.89
0.89

3.01
1.15

1.86
3.87

0.30
0.46
1.29
0.36
0.00
1.46
1.52

0.90
0.19
0.43

1.47
0.80

0.67
93.69

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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China Equity

Portefeuille-titres au 30/06/25

21uend

Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Assurance dommages

482,000 PICC PROPERTY & CASUALTY-H
Assurance vie

436,000 AIAGROUP LTD -H-

948,638 CHINA LIFE INSURANCE CO H
1,805,500 PING AN INSURANCE GROUP CO-H

350,650 PRUDENTIAL PLC

Automobile et piéces détachées

27,997 BENING SINOHYTEC CO LTD
487,500 BYD CO LTD-H
66,100 CHONGQING SOKON INDUSTRY GROUP CO LTD
303,273 CONTEMPORARY AMPEREX TECHNOLOGY CO
LTD
212,800 FUYAO GLASS INDUSTRY GROUP-H
277,100 KUNSHAN HUGUANG AUTO HARNESS CO LTD
69,431 LIAUTO INC SHS AADR
264,696 NINGBO TUOPU GROUP CO LTD

Banques

14,853,000 CHINA CONSTRUCTION BANK H
1,162,000 CHINA MERCHANTS BANK-H
14,489,375 INDUSTRIAL & COMMERCIAL BANK OF CHINA-H
483,370 INDUSTRIAL BANK
1,270,071 PING AN BANK CO LTD-A

Biens de loisir

34 GOERTEK INC -A
417,749 NETEASE INC
41,543 NETEASE SP ADR SHS

Biens personnels

41,600 ANTA SPORTS PRODUCTS LTD
4,184,000 BOSIDENG INTERNATIONAL HLDGS
658,521 LINING CO LTD
52,600 PRADA SPA
96,616 PROYACOSMETICS COLTDA
1,024,800 SAMSONITE GROUP SA
244,700 SHENZHOU INTERNATIONAL GROUP

Boissons

337,500 CHINA RESOURCES BEER HOLDING COMPANY
LTD SHS -H-
8,908 KWEICHOW MOUTAI CO LTD -A-
160,000 TSINGTAO BREWERY CO LTD-H
Chimie

92,013 SKSHU PAINT CO LTDA

uonen|eAy,p INajep
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326,338,621

c
Pl

326,338,621
326,338,621
795,077
795,077
18,773,764

3,331,025
1,939,547
9,767,455
3,735,737

21,990,521

71,064
6,480,813
1,055,557
9,093,953

1,294,393

904,312
1,603,505
1,486,924

32,627,102

12,766,098
6,916,742
9,780,450
1,341,282
1,822,530

14,328,630

94
9,565,698
4,762,838

8,077,093

426,623
2,106,824
1,209,174

277,993

950,969
1,623,719
1,481,791

3,298,302
915,657
1,492,763
889,882
403,112
403,112

S]2U SJ130e S|P 9%

99.45

99.45
99.45
0.24
0.24
5.72

1.02
0.59
297
1.14

6.70

0.02
1.97
0.32
2.78

0.39
0.28
0.49
0.45

9.94

3.88
21
298
0.41
0.56

4.37

0.00
292
1.45

2.46

0.13
0.65
0.37
0.08
0.29
0.49
0.45

1.01
0.28
0.46
0.27
0.12
0.12

21IUend

Construction et matériaux

703,748 BEIJING ORIENTAL YUHONG WATERPROOF
TECHNOLOGY CO LTD
141,256 SZ ENVICOOL TECH CO LTD

Détaillants

2,152,300 ALIBABA GROUP HOLDING LTD
244,705 JD COM INC
11,492 JD.COMADR
143,120 MINISO GROUP HOLDING LIMITED ADR
117,600 POP MART INTERNATIONAL GROUP LIMITED

Equipements de télécommunications

184,531 LUXSHARE PRECISION INDUSTR-A
3,369,000 XIAOMI CORPORATION CLASS B

Equipements et services médicaux

66,000 MICROPORT CARDIO FLOW MEDTECH
CORPORATION

Exploitation miniére et métaux précieux
530,500 SHANDONG GOLD MINING COLTH
Fournisseurs de services de santé

166,300 HANGZHOU TIGERMED CONSULTING CO LTD
233,862 HYGEIA HEALTHCARE HOLDINGS CO LIMITED

Gaz, eau et autres services
120,900 ENN ENERGY HOLDINGS LTD
Génie industriel

270,460 HANGZHOU GREATSTAR INDUSTRIAL CO LTD
225,619 JIANGSU HENGLI HYDRAULIC CO LTD
817,000 WEICHAI POWER CO LTD-H

31,800 ZHONGJI INNOLIGHT CO LTD

Industrie générale

84,000 BLOKS GROUP LIMITED
1,086,400 GUMING HOLDINGS LIMITED
112,716 PONY Al INC ADR

250,200 RANGE INTELLIGENT COMPUTING
TECHNOLOGY GROUP COMPANY LTD

Investissement et services immobiliers

118,500 CHINA OVERSEAS LAND & INVESTMENT LTD -H-
1,191,000 CHINARESOURCES LAND LTD

220,431 CHINARESOURCES MIXC LIFESTYLE SERVICES
LIMITED

162,057 KE HOLDINGS INC ADR
Matériel électronique et électrique

307,936 ZHEJIANG SANHUA INTELLIGENT CO SHS -A-

12,600 ZHEJIANG SANHUA INTELLIGENT CONTROLS CO
LTD

uonen|eAy,p Inajep
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1,396,693
897,752

498,941
34,986,160

25,646,255
3,396,504
319,546
2,221,448
3,402,407

22,679,457

761,050
21,918,407

6,375
6,375

1,568,811
1,568,811
1,077,594

690,307
387,287

822,645
822,645
4,716,282

820,263
1,931,290
1,413,283

551,446

7,040,279

1,287,161
3,012,308
1,267,497
1,473,313

6,970,142
175,152
3,438,050
907,827
2,449,113
1,000,162

965,772
34,390

S12U SJ130e S3p 9%

0.43
0.28

0.15
10.66

7.81
1.04
0.10
0.68
1.03

6.91

0.23
6.68

0.00
0.00

0.48
0.48
0.33

0.21
0.12

0.25
0.25
1.44

0.25
0.59
0.43
0.17

2.15

0.39
0.92
0.39
0.45

2.12

0.05
1.04
0.28
0.75
0.30

0.29
0.01

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.

52




China Equity

Portefeuille-titres au 30/06/25

o 5 g o 5 g
5 e & g 2 &
EUR EUR
o ) 323,100 NEW ORIENTAL EDUCATION AND TECHNOLOGY 1477928 045
Matériel et équipement technologique 7,543,771 2.30 GROUP INC HKD
443500 AAC TECHNOLOGIES HOLDINGS IN 1,958,876 059 31,110 NEW ORIENTAL EDUCATION AND TECHNOLOGY 1429812 044
1,600,000 LENOVO GROUP LTD -H- 1635647 050 GROUP INC USD
115,184 MONTAGE TECHNOLOGY CO LTD 1123285 034 179,841 TAL EDUCATION GROUP 1,565,767 048
139,579 SHENNAN CIRCUITS CO LTD 1,789,630  0.55 Services d’assistance industrielle 2,416,279  0.74
137,700 SUNNY OPTICAL TECHNOLOGY 1,036,333 032
802,714 CENTRE TESTING INTERNATIONAL GROUP CO 1115616 0.34
Meédias 14,167,549  4.32 LTD-A
802,663 EAST MONEY INFORMATION CO LTD A 2207234 067 85,562 KANZHUNLIMITED ADR 1,300,663 040
134,145 PINDUODUO INC ADR 11,960,315  3.65 Services de banque d'investissement et de courtage 5,602,089  1.71
Meétaux industriels et mine 6,104,931  1.86 2,235,600 CHINA INTL CAPITAL —SHS-H-UNITARY 4294238  1.31
144AIREG S
13,225 ANTOFAGASTA PLC 279,368 0.09 508,500 CITIC SECURITIES CO LTD-H 1307,851  0.40
5,193,000 CMOC GROUP LIMITED 4497177 137
3196.000 MMG LTD -H- 1328386 040 Services logiciels et informatiques 47,543,701 14.48
Pétrole, gaz et charbon 2421933 074 58,752 GDS HOLDINGS LTD ADR 1,530,050 047
1,623,000 KINGDEE INTERNATIONAL SFTWR 2719472 083
1,626,000 CHINA OILFIELD SERVICES-H 1136384  0.35 167.100 KUAISHOU TECHNOLOGY 1147887 035
1,754,000 PETROCHINA CO LTD-H 1284849 039 47033 SEALTD ADR 6408364 195
Pharmacie et biotechnologie 13,697,909  4.17 579,900 TENCENT HOLDINGS LTD 31,654,824 964
193.000 AKESO ING 58T 059 200,090 TENCENT MUSIC ENTERTAINMENT GROUP ADR 3322191 1.01
: e ' 129,449 VNET GROUP INCORPORATION 760913 0.23
139,900 BEONE MEDICINES LTD 2243938  0.67
2,786,000 CHINAANIMAL HEALTHCARE LTD - 000 Transport industriel 8,242,824  2.51
33,400 DUALITY BIOTHERAPEUTICS INC 87,591 026 327,407 FULL TRUCK ALLIANCE COMPANY LIMITED ADR 3294013 1.00
666,500 HUTCHMED CHINA LTD 1,766,233 0.54 108,000 MINTH GROUP 262537 008
189,000 INNOVENT BIOOGICS INC 1,608,039 049 464,000 PACIFIC BASIN SHIPPING 101,716 0.03
175,500 MEDLIVE TECHNOLOGY CO LTD 279590 0.09 138.400 SF HOLDING CO LTD 678880 021
218,300 PHARMARON BEWING CO LTD H 392,787 0412 1,431,000 SITC INTERNATIONAL HOLDINGS CO 3905678  1.19
1,901,000 SINO BIOPHARMACEUTICAL 1,085,142 0.33 -
381,000 WUXI BIOLOGICS INC 1060550  0.32 Voyages et loisirs 12400227 3.78
1,000 WUXI XDC CAYMEN INC 4515 0.00 46,915 CHAGEE HOLDING LIMITED ADR 1,043533  0.32
526,100 ZAILABLTD 1,567,218 048 2,144 CTRIP COM INTERNATIONAL LTD 107,104  0.03
192,500 ZHAOKE OPHTHALMOLOGY LIMITED 54,315 0.02 217,000 GALAXY ENTERTAINMENT GROUP L -H- 820,694 0.25
377,500 ZYLOX TONBRIDGE MEDICAL TECHNOLOGY CO 852,117 0.26 9,594 HWORLD GROUP LIMITED 27,643 0.01
LD 56,938 H WORLD GROUP LIMITED USD 1645300 050
Production alimentaire 1,302,174 0.40 951,200 MGM CHINA HOLDINGS LTD 1,320,556 0.41
362,000 CHINA MENGNIU DAIRY CO 632,490  0.19 fg?ggg ?QT‘LDSO%'EQOLJE 11D 6 ggg;gé ?;l
136,800 FOSHAN HAITIAN FLAVOURING AND FOOD 520347 016 : = :
COMPANY LTD HKD 11,632 YUM CHINA HOLDINGS INC 443044 0.14
99,000 YIHAI INTERNATIONAL HOLDINGS LTD 149,337 0.05 | Total portefeuille-titres 326,338,621  99.45
Produits de soins personnels, pharmacies et épiceries 1,775,690 0.54
71,000 GIANT BIOGENE HOLDING CO LTD 444583 014
285,250 JD HEALTH INTERNATIONAL INC 1,331,107 040
Produits ménagers et construction de logements 3,280,461 1.00
15,918 MIDEA GROUP CO 136,636 0.04
99,900 MIDEA GROUP CO LTD 807,140 025
249,500 TECHTRONIC INDUSTRIES CO LTD -H- 2,336,685  0.71
Services aux consommateurs 17,281,582 527
941,920 MEITUAN 12,808,075  3.90

Les notes annexes font partie intégrante de ces états financiers.
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Positions longues

Valeurs mobiliéres admises a la cote officielle d’une bourse
de valeurs et/ou négociées sur un autre marché réglementé
Actions
Afrique du Sud

36,302 ABSA GROUP LIMITED
73,575 ASPEN PHARMACARE
58,539 AVILTD
11,534 BID CORPORATION SHS
11,262 BIDVEST GROUP
87,739 BOXER RETAIL LIMITED
3,548 CAPITEC BANK HOLDING LIMITED
49,021 CLICKS GROUP
211,424 DIS-CHEM PHARMACIES LIMITED
63,426 DISCOVERY HLDGS
172,980 FIRSTRAND
126,456 GOLD FIELDS LIMITED
253,132 IMPALA PLATINUM HOLDINGS LTD
64,415 MR. PRICE GROUP LIMITED
482 NASPERS LTD
106,541 NEDBANK GROUP LTD
169,050 PEPKOR HOLDINGS LTD
38,013 SANLAMLTD
67,631 SHOPRIETE HOLDINGS LTD
490,792 SIBANYE STILLWATER LIMITED
32,201 STANDARD BANK GRP
39,077 TIGER BRANDS
8,432 VALTERRA PLATINUM LIMITED

Arabie saoudite

41,919 AL KHALEEJ TRAINING AND EDUCATION CO
112,466 AL RAJHI BANK
101,031 ALINMA BANK

195 ALKHORAYEF WATER AND POWER
TECHNOLOGIES CO

20,209 ALMARAICO LTD
17,428 CATRION CATERING HOLDING COMPANY
1,622 CO FOR COOP INS
4,011 DR SULAIMAN AL HAB
34,834 ETIHAD ETISALAT CO
306,410 JARIR MARKETING
2,914 LEEJAM SPORTS REGISTERED SHS
6,704 MOUWASAT AB
1,699 NAHDI MEDICAL COMPANY
19,726 RIYAD BANK
52,565 RIYADH CABLES GROUP COMPANY
22,716 SAUDI ARABIAN MINING
130,109 SAUDIARABIAN OIL COMPANY
60,536 SAUDI AWWAL BANK
1,040 SAUDIA DAIRY AND FOODSTUFF COMPANY
18,110 SAVOLA
362,889 THE SAUDI NATIONAL BANK

uonen|eAy,p INajep

El
87,981,834

c
Pl

87,981,834
87,981,834
14,560,023

306,276
421,435
264,145
258,443
126,069
291,303
603,946
871,817
327,360
653,086
627,630
2,520,416
1,928,511
683,742
127,436
1,241,313
220,664
161,576
897,876
758,981
351,218
597,334
319,446

12,657,225

242,802
2,416,646
615,480
6,383

232,731
478,206
58,211
247,083
469,201
872,773
85,782
114,893
49,282
128,773
1,688,289
276,565
718,740
463,387
64,632
114,110
2,977,296

S]2U SJ130e S|P 9%

92.78

92.78
92.78
15.35

0.32
0.44
0.28
0.27
0.13
0.31
0.64
0.92
0.35
0.69
0.66
2.66
2.03
0.72
0.13
1.31
0.23
0.17
0.95
0.80
0.37
0.63
0.34

13.35

0.26
2.55
0.65
0.01

0.25
0.50
0.06
0.26
0.49
0.92
0.09
0.12
0.05
0.14
1.78
0.29
0.76
0.49
0.07
0.12
313
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8,953 UNITED ELECTRONICS CO

9,516 UNITED INTERNATIONAL TRANSPORT COMPANY
LTD

Autriche

1,767 DO & CO AG
2,126 ERSTE GROUP BANK

Croatie
3,570 ARENAHOSPITALITY GROUP DD
Chypre
63,842 GLOBALTRANS INVSESTMENTS PLC GDR

Egypte

274,657 CAIRO FOR INVESTMENT AND REAL ESTATE
DEVELPOMENTS CIRAEDU

111,186 CLEOPATRA HOSPITAL COMPANY

341,230 COMMERCIAL INTERNATIONAL BANK EGYPT CIB
SAE

1,629,910 EDITAFOOD INDUSTRIES SAE SHS
758,884 ELSWEDY CABLES

Emirats arabes unis

127,108 1ST AB DHANI BK RG
579,041 ABU DHABI COMMERCIAL BANK
1,705,101 ABU DHABI NATIONAL OIL COMPANY FOR
DISTRIBUTION PJSC
1,237,706 ADNOC DRILLING COMPANY PJSC
336,364 ADNOC GAS PLC
315,146 DUBAI TAXI COMPANY PJSC
1,303,509 EMAAR PROPERTIES REIT
85,581 EMIRATES NBD PJSC
933,160 FERTIGLOBE PLC
413,953 NATIONAL BANK OF RAS AL-KHAI
310,254 NATIONAL CENTRAL COOLING CO
491,484 PAR