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SUR UNE LIGNE DE CRETE

Les annonces sur les tarifs douaniers se
succedent alimentant une volatilité
considérable sur les marchés. Ces taxes vont
forcément réduire le commerce mondial. La pause
de certains tarifs pour 90 jours s’accompagne d’un
durcissement des droits de douane applicables a
la Chine (a 145 %), que les marchés ont préféré
ignorer en espérant une issue favorable lors de
négociations a venir. Parallelement, I'imprévisibilité
de la politique économique américaine implique
une prime de risque significative sur les actifs en
dollars. Les Treasuries, I'actif le plus sir et liquide
du monde, ne sont pas épargnés. C'est une
hausse violente des taux longs qui a forcé Donald
Trump a infléchir son discours. En outre, le déficit
abyssal des Etats-Unis (8 % du PIB) accentue la
vulnérabilité du T-note. Dés lors, le marché des
leveraged loans a l'arrét pointe un risque de credit
crunch, qui aboutirait sans doute a une récession.

Dans ce contexte, la Chine préfere le dialogue
avec I'Europe et ses partenaires régionaux a la
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mmerciale destinée aux investisseurs professionnels au sens de MIF Il

négociation avec Washington. Sa riposte ira en
s’amplifiant au travers de restrictions
d'importations et d’exportations ciblées. La
croissance mondiale sera durablement pénalisée.

L'incertitude est maximale sur les marchés
financiers. Le risque de crédit américain apparu
cette année marque une rupture qui profite au
Bund et au Yen, qui retrouvent un role de valeur
refuge. Les banques centrales poursuivent
lallegement, les risques sur la croissance
lemportant sur l'impact inflationniste des tarifs
ameéricains, d’autant que le pétrole s’est ajusté de
10 dollars a la baisse. Les rachats sur le high yield
ont ramené les valorisations a leur niveau moyen
sur 5 ans. Les actions devraient voir leurs
multiples diminuer avec la volatilité accrue et les
risques opérationnels et de marges induits par les
tarifs américains. Leurs messages lors des
publications trimestrielles revétiront une
importance particuliere.

Ce document est produit a titre purement indicatif. Il constitue une présentation congue et réalisée par Ostrum Asset Management a partir -
de sources qu'elle estime fiables. Les analyses et les opinions mentionnées dans le présent document représentent le point de vue de (des)
l'auteur(s) référencé(s). Elles sont émises a la date indiquée, sont susceptibles de changer et ne sauraient étre interprétées comme

possédant une quelconque valeur contractuelle.



ASSET MANAGEMENT

I wm \ A ARVARS" & Be A A Y AN | SRR A A VAT, S AR > N PR i . o

VUES A 3 MOIS SUR LES MARCHES OBLIGATAIRES

Vues T-1 ‘ ‘ Vues T

Taux -- - 0 + ++ Taux souverains - - 0 + ++

Etats-Unis O 0 e e O Souverains Euro Core O® @ OO
L == —>

Europe O O @ e O

Souverains Périphériques Euro (O (O ‘4_. O

Emergents Devise forte O O . O O

Inflation O O . O O
O
O

o
o
4t

Investment grade Euro

® O
(N
O OR
O O

High yield Euro

Source : Ostrum AM, 18/04/2025

PERFORMANCES ET RENDEMENTS DES MARCHES OBLIGATAIRES

Marchés de taux : performances et rendements courants

Euro Inflation 1-10 ans (Bloomberg) “ 3.05

Obligations vertes (Bloomberg MSCI, 3.40

couvert en EUR) 4.40
Dette émergente en USD (JP Morgan, —
couvert en EUR) 0 85
Euro Aggregate (Bloomberg) 2.77 51

7.08
Euro Crédit IG (BofA ML) 3.13 603
Euro Souverains (JP Morgan) m% 37
W Rendement actuariel
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m Performance sur 1 an
Source: Bloomberg, Ostrum AM
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CROISSANCE

La guerre commerciale déclenchée par Donald Trump va peser sur le
commerce et la croissance mondiale, et de maniére particulierement marquée
sur celle des Etats-Unis. La croissance américaine devrait étre sous son
potentiel en 2025 avec un risque significatif de récession en cas de « credit
crunch ».

En zone euro, la croissance sera tres faible en raison de I'impact de la hausse
des droits de douane et de la plus forte incertitude qui pésera sur
I'investissement, I'emploi et la consommation.

La Chine, principale cible de Trump, va prendre des mesures pour limiter
I'impact sur sa croissance des tarifs douaniers américains prohibitifs (145 %).

INFLATION

La hausse spectaculaire des tarifs
douaniers américains va rapidement se
répercuter sur linflation aux Etats-Unis.
L'impact sera toutefois en partie
contrebalancé par la nette baisse du prix
du pétrole, reflétant les craintes de
récession mondiale, et le ralentissement
de la demande. L’inflation américaine est
ressortie a 2,4 % en mars et 2,8% pour
I'inflation core.

En zone euro, linflation s’est établie a
2,2 % en mars et 2,4 % pour l'inflation
core. La suspension des mesures de
représailles de 'UE pour 90 jours implique
une modération de l'inflation a court terme NgoooQooonag
: demande plus réduite, baisse du prix du 1
pétrole et appréciation de I'euro.
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En Chine, la déflation persiste avec une
inflation de -0,1 % en mars.
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Axel Botte

Directeur Stratégie
Marchés

Allemagne - Point Mort d'Inflation & 10 ans (%)
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Inflation zone euro : la baisse du pétrole a pesé sur l'inflation. Une remontée modérée des points

morts est néanmoins probable.

Ce document est produit a titre purement indicatif. Il constitue une présentation congue et réalisée par Ostrum Asset Management a partir -
de sources qu'elle estime fiables. Les analyses et les opinions mentionnées dans le présent document représentent le point de vue de (des)
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possédant une quelconque valeur contractuelle.



SENE TN LW T EL\Y

ASSET MANAGEMENT

L DR U

POLITIQUE MONETAIRE

LES BANQUES CENTRALES PLONGEES DANS
L’ INCERTITUDE DES POLITIQUES DE TRUMP

La Fed préte a agir si nécessaire

La Fed est dans une position inconfortable. La hausse
spectaculaire des tarifs douaniers américains va se traduire
par une inflation plus forte et un taux de chémage plus élevé
du fait du net ralentissement de la croissance. Face a
I'incertitude élevée, Jerome Powell a indiqué, le 16 avril, que la
Fed devait maintenir les anticipations d'inflation a long terme
bien ancrées. Dans ce cadre, il juge que la Banque Centrale
est bien positionnée pour attendre d'avoir davantage de
visibilité sur l'impact des politiques menées par la Maison
Blanche sur la croissance et linflation. Le 11 avril, aprés la
débacle sur les marchés financiers, Susan Collins, Présidente
de la Fed de Boston, indiquait que la Fed était préte a agir, si
nécessaire, pour assurer la stabilité financiere. Pour éviter
'entrée en récession de [|'économie américaine, nous
anticipons 100 pb de baisses de taux de la Fed d'ici la fin de
'année. Celle-ci pourrait en outre ralentir le rythme de
contraction de son bilan, voire le suspendre, tant que la
question du plafond de la dette ne sera pas résolue.

La BCE laisse la porte ouverte a d’autres baisses de
taux

Alors que certains membres de la BCE étaient en faveur
d’'observer une pause dans le cycle de baisses de taux
entamé en juin dernier, le choc sur le commerce mondial et la
hausse de l'incertitude générés par la forte hausse des tarifs
douaniers américains ont amené la BCE a procéder a sa
septieme baisse de taux de 25 pb, le 17 avril. Christine
Lagarde a insisté sur les nombreux risques a la baisse pesant
sur la croissance du fait de [lintensification des tensions
commerciales tout en indiquant que I'impact net sur l'inflation
était trés incertain. Dans ce contexte, les futures décisions de
politiques monétaires se baseront plus que jamais sur les
données a venir. Face a la détérioration des perspectives de
croissance et au risque d’'une inflation plus modérée au cours
des prochains mois, nous anticipons encore deux baisses de
taux de 25 pb d’ici la fin de l'année. La BCE pourrait
également réduire a nouveau le rythme de contraction de son
bilan et/ou mener dautres opérations ciblées de
refinancement a long terme (TLTRO).
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OBLIGATIONS SOUVERAINES EURO

e Taux américains : aprés une période de statu quo, la Fed devrait reprendre
I'assouplissement prochainement. Les taux longs américains restent tres volatils
en raison de l'incertitude qui pese sur la croissance et l'inflation.

«  Taux européens : la BCE devrait ramener son taux a 1,75 %. Le Bund a 10 ans
se stabilise autour de 2,50 % impacté d'une part par I'augmentation des droits de
douane de l'administration Trump et d'autre part, par la politique budgétaire plus

ambitieuse en Allemagne. Alexandre Caminade, CFA
- Spreads souverains : les spreads souverains se sont détendus en début d'année | Directeur Gestions Taux Souverains,
mais subissent 'augmentation du risque de marché depuis le Liberation Day. Emergents et Aggregate
- o

-ou -

- La performance a été mitigée au ler trimestre 2025 pour |'univers
souverain de la zone euro, avec des résultats positifs pour les stratégies
courtes (1-3 ans et 3-5 ans) et négatifs pour les plus longues (5-7 ans et au-
dela). Notons que les performances des stratégies courtes sont équivalentes,
voire meilleures, que celles des crédits a court terme. Spreads Souverains : France, Espagne & ltalie

250

+ La période a été marquée par I'annonce de I’Allemagne de financer
I'infrastructure et la défense en mars (« debt break »), ajoutant du
momentum a la pentification des courbes souveraines en zone euro. 150

200

+ Malgré le « debt break », les incertitudes concernant les tarifs (USA) ont
profité au Bund (valeur refuge), entrainant de légers écartements de W
spreads par rapport a I’Allemagne a la fin du trimestre. %

+ Sur le marché des obligations indexées sur l'inflation, les points morts 0

(anticipations d'inflation) restent faibles, indiquant que les investisseurs $isfs2523% 2 ; : N i : it i;% ie N : N j :
percoivent plus de risque de croissance que d'inflation. ——lale - Spread BTP 10 ans vs. Bund (ob)
Espagne - Spread SPGB 10 ans vs. Bund (pb)
» Concernant les notations, la plupart des pays de la zone euro n'ont pas T France - Spread OAT 102nsvs. und (60 Source: Bloormberg, Ostrum AM

connu de changement, mais des « upgrades » notables ont eu lieu au sein
des pays périphériques : la Grece a été rehaussée a Investment Grade Baa3
(contre Bal) par Moody's (14/03) et le Portugal a A par S&P avec une
perspective positive.

Ce document est produit a titre purement indicatif. Il constitue une présentation congue et réalisée par Ostrum Asset Management a partir
de sources qu'elle estime fiables. Les analyses et les opinions mentionnées dans le présent document représentent le point de vue de (des)
l'auteur(s) référencé(s). Elles sont émises a la date indiquée, sont susceptibles de changer et ne sauraient étre interprétées comme
possédant une quelconque valeur contractuelle.
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OBLIGATIONS EMERGENTES

Les spreads émergents bénéficieront de I'allégement monétaire de la Fed malgré I'impact des tarifs.

Spread dette émergente - JFM EMBIG (pb)
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Des rendements a
court terme mitiges
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- Des rendements a court terme mitigés : L'indice JP Morgan EMBI Global Diversified a affiché un rendement total
de -0,76 % sur un mois, mais a rebondi a 2,24 % au premier trimestre 2025, ce qui indique une volatilité a court
terme.

+ Performance par échéance : Le segment des 5-7 ans a enregistré la meilleure performance avec un rendement de
3,10 % au premier trimestre 2025, tandis que la catégorie des 10 ans et plus a sous-performé, avec un rendement
de seulement 2,30 %.

« High Yield vs. High Grade : Les obligations a haut rendement ont enregistré un rendement de 1,72% pour le T1
2025, tandis que les obligations high grade ont enregistré une performance supérieure de 2.78%, plus proche de
celle des obligations souveraines US (+3.22%) ; les profils de risque différents de ces deux segments expliquent cet
écart de performance dans un environnement volatil.

«  Performance comparative des obligations du Trésor américain : Les obligations du Trésor américain ont
surpassé de nombreuses obligations des marchés émergents avec un rendement total de 3,22 % au premier
trimestre 2025, soulignant une préférence pour les actifs plus slrs dans des conditions de marché incertaines.

Ce document est produit a titre purement indicatif. Il constitue une présentation congue et réalisée par Ostrum Asset Management a partir s

de sources qu'elle estime fiables. Les analyses et les opinions mentionnées dans le présent document représentent le point de vue de (des)

l'auteur(s) référencé(s). Elles sont émises a la date indiquée, sont susceptibles de changer et ne sauraient étre interprétées comme . .
possédant une quelconque valeur contractuelle. T
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CREDIT INVESTMENT GRADE EURO

Les spreads de crédit Investment Grade sont tendus. En absence de

récession, un resserrement des spreads est probable.
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Baisse de la performance globale au premier trimestre 2025 : L'indice ICE BofA ML Euro Corporate a réalisé
une performance de 4,67%, mais elle a baissé de maniere significative a seulement 0,16% au premier trimestre
2025, ce qui indique un environnement de marché plus difficile pour les obligations d'entreprises (effet taux

majoritairement).

Résistance du secteur financier : Le secteur financier s'est relativement bien comporté, avec une performance
de 0,43 % au premier trimestre 2025. Le segment des obligations financieres subordonnées a fait mieux avec une

performance de 0,55 %.
Variabilité sectorielle des rendements

Les rendements ont été tres variables d'un secteur a l'autre,
I'immobilier étant en téte avec un rendement de 8,70 % pour 2024, mais un gain marginal de 0,01 % au premier
trimestre 2025. A linverse, les secteurs des loisirs et de la santé ont connu des difficultés, affichant des
rendements de -0,64 % et -0,47 %, respectivement, reflétant les défis propres a chaque secteur.

Résultats mitigés pour les secteurs de I'industrie et des biens de consommation : Le secteur de l'industrie
a enregistré une légere baisse avec un rendement de -0,02 %, tandis que les biens de consommation ont fait

moins bien avec un rendement de -0,29 %. Cela suggére que certains secteurs traditionnellement stables sont
confrontés a des vents contraires dans le climat économique actuel.

Ce document est produit a titre purement indicatif. Il constitue une présentation congue et réalisée par Ostrum Asset Management a partir -
de sources qu'elle estime fiables. Les analyses et les opinions mentionnées dans le présent document représentent le point de vue de (des)
l'auteur(s) référencé(s). Elles sont émises a la date indiquée, sont susceptibles de changer et ne sauraient étre interprétées comme

possédant une quelconque valeur contractuelle.
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CREDIT HIGH YIELD EURO

Les valorisations sur le High Yield devraient se normaliser au cours de I'année. Le taux de défaut reste faible.

mars-23

Zone euro - crédit High Yield Europe - Taux de défaut sur 12 mois glissants (%)
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Historique 3.3 % féwrier 2025

500 6% ——Trés pessimiste 6.2 % février 2026

= Pessimiste 3.9 % février 2026

== Central 1.9 % février 2026

= Optimiste 1.2 % février 2026
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[} Rendements modérés au
premier trimestre 2025 pp

Forte performance en 2024 : L'indice Euro High Yield a réalisé une performance totale impressionnante de 8,63%

en 2024, témoignant de la robustesse des conditions de marché pour les obligations a haut rendement au cours de
cette période.

Rendements modérés au premier trimestre 2025 : Au premier trimestre 2025, les performances ont été plus

modérées, l'indice Euro High Yield global n'ayant rapporté que 0,64 %, mais surperformant les titres Investment
Grade.

Variabilité sectorielle : Les obligations financieres a haut rendement ont surpassé les autres catégories avec un
rendement de 0,91 % au premier trimestre 2025, tandis que les obligations non financieres a haut rendement ont

affiché un rendement de 0,59 %. Cela met en évidence une divergence de performance entre les secteurs
financiers et non financiers.

Les Fallen angels et les obligations a taux variable se distinguent : Le segment Euro Fallen Angel High Yield a
affiché un rendement notable de 1,35 % au premier trimestre 2025, tandis que les obligations Euro Floating Rate

High Yield ont atteint 1,61 %, indiquant un fort intérét pour ces catégories spécifiques dans un environnement de
taux d'intérét trés volatils.

Ce document est produit a titre purement indicatif. Il constitue une présentation congue et réalisée par Ostrum Asset Management a partir -
de sources qu'elle estime fiables. Les analyses et les opinions mentionnées dans le présent document représentent le point de vue de (des)

l'auteur(s) référencé(s). Elles sont émises a la date indiquée, sont susceptibles de changer et ne sauraient étre interprétées comme
possédant une quelconque valeur contractuelle.
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LE GRAPH DU TRIMESTRE

Emissions d'obligations durables par secteur

Le marché des obligations durables a connu des évolutions significatives

entre 2023 et 2024, notamment concernant la nature des émetteurs :

e Augmentation de la part des émetteurs Corporates, de 24 % a 27 %, et
hausse plus importante pour les émetteurs Supranationaux, de 12 % a
environ 20 %.

« Baisse de la part des émetteurs financiers de 28 % en 2023 a seulement Timothée Pubellier, CFA
17 % en 2024. Gérant Aggregate, spécialiste

des obligations durables

* Les standards européens pour les obligations vertes (EU GBS) représentent une nouvelle norme pour
harmoniser le marché des obligations vertes. Depuis début 2025, lle-de-France Mobilités et A2A (société
italienne du secteur de I'énergie) sont les premieres entités a aligner leurs émissions d’obligations vertes avec ce
nouveau standard. A2A a émis la premiére obligation verte au nouveau format de I'Union européenne d’'un montant
de 500M€ a 10 ans. Les fonds levés seront entierement investis dans des activités respectant a 100% la taxonomie
européenne.

° Les obligations « oranges », nouvel instrument de dette durable inspiré par I'objectif de développement durable
n°5 des Nations Unies, visent a promouvoir I'égalité des sexes et I'émancipation économique des femmes.
Concgues pour compléter les normes du marché, comme les principes de I''CMA, elles pourraient générer une
croissance de 28 MD$ pour I'économie mondiale d'ici 2025, selon le Orange Movement.

* En janvier, la République italienne a émis sa 5éme obligation verte (d’'une maturité de 20 ans pour un montant de 5
milliards d’euros pour la tranche verte), ce qui porte I'encours en circulation des obligations vertes du gouvernement
a plus de 45MD€. Cette nouvelle émission a été largement sursouscrite avec une demande dépassant environ
130MDE.

« le-de-France Mobilités (IDFM), service de transports en région parisienne, a lancé une obligation verte
européenne de 1 Md€ sur 20 ans, attirant des demandes exceptionnelles dépassant 6,6 Mds€. Cette obligation
respecte la norme européenne EU Green Bond, en vigueur depuis décembre 2024. IDFM s'engage activement pour
une mobilité durable, avec des projets significatifs comme la modernisation des trains électriques et I'objectif d'une
flotte de bus entierement propre d'ici 2029.

° Motability Operations a émis, en janvier 2025, une nouvelle obligation sociale en euros sur 12 ans, afin de
financer des véhicules et autres moyens de déplacements adaptés aux personnes en situation de handicap.
Depuis 2021, le groupe ne se finance qu’a travers des émissions de type « obligations sociales ».

Ce document est produit a titre purement indicatif. Il constitue une présentation congue et réalisée par Ostrum Asset Management a partir s
de sources qu'elle estime fiables. Les analyses et les opinions mentionnées dans le présent document représentent le point de vue de (des)

l'auteur(s) référencé(s). Elles sont émises a la date indiquée, sont susceptibles de changer et ne sauraient étre interprétées comme

possédant une quelconque valeur contractuelle.
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PERSPECTIVES MACROECONOMIQUES « ZONE EURO ET ETATS-UNIS

Prévisions Moyenne
Croissance/ Annuelle
Inflation 2024 2025
PIB (gl. trim) Zone euro 0.3 0.2 0.4 0.2 0.1 0.0 0.1 0.2 0.8 0.6
Inflation Zone euro 2.6 2.5 2.2 2.2 2.2 2.0 1.8 1.8 2.4 1.9
PIB (gl. Trim .

annualisé) Etats-Unis 1.6 3.0 3.1 2.4 -2.0 1.0 1.6 1.3 2.5 1.0
Inflation Etats-Unis 3.2 3.2 2.6 2.7 3.0 2.8 2.7 2.9 2.9 2.8

Source : Bloomberg, Ostrum AM

VUES DE MARCHE

Source: Bloombperg, Ustrum Avi

Source: Bloomberg, Ostrum AM
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OSTRUM ASSET MANAGEMENT, UN SPECIALISTE DE LA
GESTION OBLIGATAIRE

Ostrum Asset Management est un gérant d’actifs européen responsable de premier plan. Avec plus de 360 milliards
d’euros d’actifs sous gestion dont 90% d’actifs obligataires, nous proposons une expérience innovante et sur mesure,
combinant expertise en gestion et services personnalisés.
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Mentions Légales

Ostrum Asset Management

Ce document est destiné aux investisseurs professionnels au sens de MIF Il. Il ne peut étre utilisé dans un but autre que celui pour
lequel il a été congu et ne peut pas étre reproduit, diffusé ou communiqué a des tiers en tout ou partie sans l'autorisation préalable et
écrite de Ostrum Asset Management. Aucune information contenue dans ce document ne saurait étre interprétée comme possédant une
quelcongue valeur contractuelle. Ce document est produit a titre purement indicatif. Il constitue une présentation congue et réalisée par
Ostrum Asset Management a partir de sources qu’elle estime fiables. Ostrum Asset Management se réserve la possibilité de modifier les
informations présentées dans ce document a tout moment et sans préavis et notamment en ce qui concerne la description des
processus de gestion et ne constitue en aucun cas un engagement de la part de Ostrum Asset Management. Ostrum Asset
Management ne saurait étre tenue responsable de toute décision prise ou non sur la base d'une information contenue dans ce
document, ni de I'utilisation qui pourrait en étre faite par un tiers. Les chiffres cités ont trait aux années écoulées. Les performances
passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Les références a un classement, un prix, un label ou a une notation
ne préjugent pas des résultats futurs.

Les analyses et les opinions mentionnées dans le présent document représentent le point de vue de (des) l'auteur (s) référencé (s).
Elles sont émises a la date indiquée, sont susceptibles de changer et ne sauraient étre interprétées comme possédant une quelconque
valeur contractuelle.

Dans le cadre de sa politique de responsabilité sociétale et conformément aux conventions signées par la France, Ostrum Asset
Management exclut des fonds qu’elle gere directement toute entreprise impliquée dans la fabrication, le commerce et le stockage de
mines anti-personnel et de bombes a sous munitions.

La politique de vote par procuration et d'engagement, ainsi que le code de transparence, sont disponibles au lien suivant :
www.ostrum.com/fr

Ostrum Asset Management

Société de gestion de portefeuille agréée par I'Autorité des marchés financiers sous le n°GP-18000014, en date du 7 ao(t 2018 —
Société anonyme au capital de 50 938 997 euros - 525 192 753 RCS Paris - TVA : FR 93 525 192 753 — Siege social : 43, avenue
Pierre Mendeés-France - 75013 Paris - www.ostrum.com.

Natixis Investment Managers

Le présent document est fourni uniquement a des fins d’'information aux prestataires de services d’investissement ou aux autres Clients
Professionnels ou Investisseurs Qualifiés et, lorsque la réglementation locale I'exige, uniquement sur demande écrite de leur part. Le
présent document ne peut pas étre utilisé auprés des clients non-professionnels. Il releve de la responsabilité de chaque prestataire de
services d'investissement de s’assurer que I'offre ou la vente de titres de fonds d'investissement ou de services d’investissement de tiers
a ses clients respecte la Iégislation nationale applicable.

Veuillez lire attentivement le prospectus et le Document d’Information Clé avant d'investir. Si le fonds est enregistré dans votre
juridiction, ces documents sont également disponibles gratuitement et dans la langue officielle du pays d'enregistrement sur le site
Internet de Natixis Investment Managers (im.natixis.com/intl/intl-fund-documents).

Pour obtenir un résumé des droits des investisseurs dans la langue officielle de votre juridiction, veuillez consulter la section de
documentation Iégale du site web (im.natixis.com/intl/intl-fund-documents).

En France : Le présent document est fourni par Natixis Investment Managers International - Société de gestion de portefeuilles agréée
par I'Autorité des Marchés Financiers sous le n°® GP 90-009, société par actions simplifiée —SAS immatriculée au RCS de Paris sous le
numéro 329 450 738. Siege social: 43 avenue Pierre Mendées France, 75013 Paris.

Au Luxembourg : Le présent document est fourni par Natixis Investment Managers International, Luxembourg BRANCH (Numéro
d’'immatriculation: B283713), 2, rue Jean Monnet, L-2180 Luxembourg, Grand-Duché de Luxembourg.

En Belgique : Le présent document est fourni par Natixis Investment Managers International, Belgian BRANCH (Numéro
d’'immatriculation: 1006.931.462), Gare Maritime, Rue Picard 7, Bte 100, 1000 Bruxelles, Belgique.

En Suisse : Le présent document est fourni par Natixis Investment Managers, Switzerland Sarl (Numéro d'immatriculation: CHE-
114.271.882), Rue du Vieux College 10, 1204 Genéve, Suisse ou son bureau de représentation a Zurich, Schweizergasse 6, 8001
Zurich.

Les entités susmentionnées sont des unités de développement commercial de Natixis Investment Managers, la holding d’'un ensemble
divers d'entités de gestion et de distribution de placements spécialisés présentes dans le monde entier. Les filiales de gestion et de
distribution de Natixis Investment Managers menent des activités réglementées uniquement dans et a partir des pays ou elles sont
autorisées. Les services qu’elles proposent et les produits qu’elles gérent ne s’adressent pas a tous les investisseurs dans tous les pays.
Bien que Natixis Investment Managers considére les informations fournies dans le présent document comme fiables, y compris celles
des tierces parties, elle ne garantit pas I'exactitude, 'adéquation ou le caractére complet de ces informations.

La remise du présent document et/ou une référence a des valeurs mobilieres, des secteurs ou des marchés spécifiques dans le présent
document ne constitue en aucun cas un conseil en investissement, une recommandation ou une sollicitation d'achat ou de vente de
valeurs mobilieres, ou une offre de services. Les analyses, les opinions et certains des thémes et processus mentionnées dans le
présent document représentent le point de vue de (des) l'auteur(s) référencé(s) a la date indiquée. Celles-ci, ainsi que les valeurs
mobilieres en portefeuille et les caractéristiques présentées, sont susceptibles de changer et ne sauraient étre interprétées comme
possédant une quelconque valeur contractuelle. Il n'y a aucune garantie que les développements se produiront comme cela peut étre
prévu dans ce matériel. Les analyses et opinions exprimées par des tiers externes sont indépendantes et ne refletent pas
nécessairement celles de Natixis Investment Managers. Les chiffres des performances citées ont trait aux années écoulées. Les
performances passées ne préjugent pas des performances futures.

Le présent document ne peut pas étre distribué, publié ou reproduit, en totalité ou en partie.

Tous les montants indiqués sont exprimés en USD, sauf indication contraire.

Natixis Investment Managers peut décider de cesser la commercialisation de ce fonds conformément a la législation applicable.

Ce document est produit a titre purement indicatif. Il constitue une présentation congue et réalisée par Ostrum Asset Management a partir -
de sources qu'elle estime fiables. Les analyses et les opinions mentionnées dans le présent document représentent le point de vue de (des)

l'auteur(s) référencé(s). Elles sont émises a la date indiquée, sont susceptibles de changer et ne sauraient étre interprétées comme

possédant une quelconque valeur contractuelle.


http://www.ostrum.com/

	Slide1
	Slide2
	Slide3
	Slide4
	Slide5
	Slide6
	Slide7
	Slide8
	Slide9
	Slide10
	Slide11
	Slide12

