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2026 31
185.5
@
2026
4,320,037.26 801,366,911.73 99.98
4,321,079.86 801,560,314.03 -
)
21 2025 2026
21
4,235,387.66 785,664,410.93 43.83 8,130.47
2026 30

2025 4,037,781.13 749,008,399.62 42.65 7,911.58
2025 3,763,914.44 698,206,128.62 39.76 7,375.48
2025 3,842,197.19 712,727,578.75 40.60 7,531.30
2025 10 3,557,159.03 659,853,000.07 37.59 6,972.95
2025 11 3,614,820.15 670,549,137.83 38.85 7,206.68
2025 12 3,807,485.40 706,288,541.70 41.07 7,618.49
2026 3,556,157.76 659,667,264.48 38.36 7,115.78
2026 3,835,628.37 711,509,062.64 41.38 7,675.99
2026 3,617,074.37 670,967,295.64 39.15 7,262.33
2026 3,756,009.74 696,739,806.77 40.84 7,575.82
2026 3,846,943.94 713,608,100.87 39.72 7,368.06
2026 4,235,387.66 785,664,410.93 43.83 8,130.47
2026 4,321,079.86 801,560,314.03 44.91 8,330.81

5.30
2025 2026
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5,187.6983 3,639.523
2025 2026

( ) 5,187.6983 3,639.523
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€))

AWN
2026 30
22.0387 43.85
2026 2,127,680.49 |  4,233,410.55 0.00 | 2,105,730.06
FRO000120628 AXA SA 1.| 96,543. (4,088 (8,134 99.95
6 30 (394,685 )| (785,208 )| (0 )| (390,613 )
)
2,127,680.49 |  4,233,410.55 0.00 | 2,105,730.06
99.95
(394,685 )| (785,28 )| (0 )| (390,613 )
2,127,680.49 |  4,233,410.55 0.00 | 2,105,730.06
99.95
(394,685 )| (785,298 )| (0 )| (390,613 )
2,127,680.49 |  4,233,410.55 0.00 | 2,105,730.06
99.95
(394,685 )| (785,298 )| (0 )| (390,613 )
2,127,680.49 |  4,233,410.55 0.00 | 2,105,730.06
99.95
(394,685 )| (785,298 )| (0 )| (390,613 )
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FDGE.533. 2026 19.10 19.10 0.00 0.00
1 19.1 1. 1. 0.00

6 30 [CIED] [ o ) C )

FP.4. 2026 -2,224.86 -2,224.86 0.00 0.00
1. | -2,224.86 1. 1. -0.05

6 30 413 )| (43 )| © ) © )

-2,205.76 -2,205.76 0.00 0.00
-0.05

409 )| (409 H| © ) © )

-2,205.76 -2,205.76 0.00 0.00
-0.05

409 )| (409 H| © ) © )

FRGE.533. 2026 1,420.33 1,420.33 0.00 0.00
1. 1,420.33 1. 1. 0.03

6 30 263 ) @3 )| © ) © )

1,420.33 1,420.33 0.00 0.00
0.03

(263 ) (263 ) o ) o )

1,420.33 1,420.33 0.00 0.00
0.03

263 ) @3 )| © ) © )

-785.43 -785.43 0.00 0.00
-0.02

(-146 ) (-146 ) o ) o )
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/
BQ030 2026 2,762.54 2,762.54 0.00 0.00
2,762.54 1. 1. 0.07
BNP  BPSS 6 30 G122 ) G122 )|l ) © )
2,762.54 2,762.54 0.00 0.00
0.07
¢G12 ) 612z )l ) © )
2,762.54 2,762.54 0.00 0.00
0.07
12 ) G2 H|l0O ) (I
2,762.54 2,762.54 0.00 0.00
0.07
G112 ) G2 )0 ) © )
1,977.11 1,977.11 0.00 0.00
0.05
@67 ) @67 )0 ) © )
2,129,657.60 |  4,235,387.66 0.00 | 2,105,730.06
100.00
(395,051 )| (785,664 )| (@ )| (390,613 )
2,129,657.60 |  4,235,387.66 0.00 | 2,105,730.06
100.00
(AUNG) (395,051 )| (785,664 )| (0 )| (390,613 )
4,233,410.55
(785,298 )
26.69
(4,951 )
43.83 43.91 43.83
C SSC993DAX909 96,624.8691
(8,130 ) (8,145 ) (8,130 )
4,235,387.66
(785,664 )
4,235,387.66
) (785,664 )
1
4,235,387.66
T EQU 43.83
(785,664 ) ( W
C SSC993DAX909 (8-130 )
4,235,387.66
) (785,664 )
2026 6 30 2026 6 29
1. 0. 1. 0.
2026 6 30 2026 6 29
185.8148 0. 184.97025 0.45659
¢))
@
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€Y)
2026 170,573,424 31,641,370

2026

10,660,839

10,660,839
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)
L.532-9
2009/65/EC UCITS
2011/61/EU AlIF AIF
IT
2026
1,431 666,564
2026
224 75,746
292 190,025
29 96,455
357 70,987
167 57,712
244 162,684
AXA IM 118 12,955
1,431 666,564

®
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22

328
23 103

193

331 2026 31
185.5
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@
2025 12 31
N N-

106.70( 19,792,850 83.21| 15,435,455 23.49| 4,357,395 25.13| 4,661,615
587.28|108,940,440 45.74 8,484,770 541.54]100,455,670 541.54]100,455,670
22.11| 4,101,405 22.11| 4,101,405 17.46| 3,238,830
3.12 578,760 0.13 24,115 2.99 554,645 1.98 367,290
4.56 845,880 3.44 638,120 1.13 209,615 0.60 111,300

0.01 1,855 0.01 1,855
1.31 243,005 0.04 7,420 1.27 235,585 0.90 166,950
0.02 3,710 0.02 3,710 0.02 3,710
107.01| 19,850,355 18.33 3,400,215 88.69| 16,451,995 0.67 124,285

0.02 3,710 0.02 3,710
0.15 27,825 0.15 27,825 0.00 0
1l 832.29|154,389,795 150.87| 27,986,385 681.41|126,401,555 588.30|109,129,650

1
5.89| 1,092,595 5.89| 1,092,595 0.14 25,970
2

632.16(117,265,680 1.83 339,465 630.32|116,924,360 313.79| 58,208,045
789.85|146,517,175 789.85|146,517,175 384.21| 71,270,955
8.72| 1,617,560 8.72| 1,617,560 5.85| 1,085,175
0.06 11,130 0.06 11,130 199.38| 36,984,990
348.54| 64,654,170 348.54| 64,654,170 121.61| 22,558,655
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v 1,785.22|331,158,310 1.83 339,465| 1,783.38|330,816,990| 1,024.98(190,133,790
7
0.50 92,750 0.50 92,750 0.25 46,375
2,618.00 485,639, 152.71| 28,327,7 2,465.29|457,311,2 1,613.54(299,311,67
L1111+ IVAVAVISVI 618.00 (485,639,000 5 8,3 05 65.29|457,3 95 613.54 299,311,670
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N N-

170.57 31,640,735 170.57 31,640,735
587.00 108,888,500 587.00 108,888,500
17.06 3,164,630 17.06 3,164,630
0.36 66,780 0.15 27,825
253.47 47,018,685 46.28 8,584,940
381.37 70,744,135 164.70 30,551,850
1,409.84 261,525,320 985.76 182,858,480
11.58 2,148,090 11.20 2,077,600
66.88 12,406,240 0.98 181,790
1 78.46 14,554,330 12.19 2,261,245
78.54 14,569,170 96.95 17,984,225
2 1.59 294,945 1.59 294,945
541.00 100,355,500 310.98 57,686,790
277.63 51,500,365 142.50 26,433,750
0.81 150,255 1.57 291,235
74.84 13,882,820 61.37 11,384,135

1.73 320,915
i 976.14 181,073,970 614.95 114,073,225
0.85 157,675 0.64 118,720
1+11+111+1V 2,465.29 457,311,295 1,613.54 299,311,670
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)
N N-
2,874.20 533,164,100 1,592.19 295,351,245
2,874.20 533,164,100 1,592.19 295,351,245
3.35 621,425 3.16 586,180
0.39 72,345 0.61 113,155
51.94 9,634,870 10.96 2,033,080
0.01 1,855
1.10 204,050 0.12 22,260
1 2,930.99 543,698,645 1,607.03 298,104,065
1,934.27 358,807,085 1,089.93 202,182,015
37.00 6,863,500 21.69 4,023,495
315.92 58,603,160 175.89 32,627,595
147.29 27,322,295 74.76 13,867,980
12.93 2,398,515 12.87 2,387,385
0.01 1,855
46.26 8,581,230 9.49 1,760,395
0.10 18,550
2.79 517,545 7.73 1,433,915
1 2,496.56 463,111,880 1,392.35 258,280,925
1. - 434.43 80,586,765 214.68 39,823,140
3.32 615,860 0.49 90,895
10.97 2,034,935 3.42 634,410
16.61 3,081,155 25.44 4,719,120
0.87 161,385
1.76 326,480 0.72 133,560
144.70 26,841,850
1.66 307,930
178.23 33,061,665 31.74 5,887,770
5.11 947,905 1.83 339,465
2.50 463,750 5.02 931,210
8.69 1,611,995 0.84 155,820
61.54 11,415,670
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0.92 170,660
77.84 14,439,320 8.62 1,599,010
- 100.38 18,620,490 23.12 4,288,760
-+ - 534.81 99,207,255 237.80 44,111,900
8.54 1,584,170 0.01 1,855
9.39 1,741,845 0.09 16,695
4. - -0.85 -157,675 -0.08 -14,840
23.37 4,335,135 13.49 2,502,395
129.22 23,970,310 59.54 11,044,670
+ + + 3,117.75 578,342,625 1,638.79 303,995,545
+ + + + + 2,736.38 507,598,490 1,474.08 273,441,840
381.37 70,744,135 164.70 30,551,850
1983 11 29 83-1020 - 21 24 24-1 24-2 24-3
BNP 7,057 3,424 SAS

1 Boulevard Haussmann, 75009 Paris
8 Rue du Port, NANTERRE 92000

16 Rue du Hanovre, Paris 75002 Tour Majunga La Défense 9, 6 Place de la Pyramide,
PUTEAUX 92800
2025 12 31 24 6,528 9,853
3 8,136 8,353
2025 2025 12 31 12
BNPP AM
AXA AXA IM
AXA IM
2025
1.1.
2025
2026 IMF GDP 3.3 2024 2026
2025
2024 0.9 1.5
2024 2025
2

10
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1.2.AXA IM AXA REIM SGP AXA REIM SA
2025 BNP AXA IM
SA BNP 2025 12 31
AXA IM Paris
AXA REIM SA
SGP AXA REIM SGP 10.34
1,710 AXA REIM SA
AXA IM SA
1.3.AXA IM Paris AXA IM BNPP AM
BNP BNPP AM Europe
BNPP AXA IM SA
BNP
AXA IM Paris
M AXA IM SF BNPP AM Europe
L236-4 2025 12 31 2025
ANC
2014-03 AXA IM Paris IM

BNPP AM Europe 6,000 5,110
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AXA IM Paris 2025 12 31
AXA IM 2025
B} BNPP AM 259,977,607 259,977,607 - -
Paris
Europe
" IM 2025 12 31
2025 51,134,481 51,134,481
BNPP AM U U
Europe
1.4.
2024 25 AXA IM Paris M
2020 IRES IRAP VAT
2019 2021 2025 11 13
2019 2021 635 9,064.80
2025
1.5.
M 2025 BNP 2025
BNPP AM
1.6.
2025 510
BNPP SA 8,000 840
2023 12 30 ANC 2022-06 2025
2025 12 31
2024 12 31
2024 12 31
2000 2010 FIM 2017 THEAM

CAM Gestion
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BNPP AM Europe

BNP
BNPP AM Europe
FIM France
2012 12 31 2,172 7,847 2025 12 31
CLO 2014 BNP Paribas SA 1,250
2021 12 31 BNPP BNPP AM Europe 2014
THEAM 15 9,000
2022 11 30 BNPP AM Europe
380 274 2023 12 31
306 9,000
BNPP AM BNPP AM Europe 2022 12 31
7,153 6,000

30

BNPP AM Europe

12

11

100

AXA IM Majunga Tower
12

12

11
10

12
12

2008
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Europe

BNPP AM Europe
PT BNP
SA

2017 BNPP AM Europe

BNPP AM Europe 2025 12 31
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2025

CLO

BNPP AM Europe
BNP SME

BNPP AM
EBITDA +
EBITDA +
EBITDA
14
ANC 2015-05
UCITS CLO
CLO

19/74



EDINETOO OO
000000000000000000000000000000(E41889)
0000O0000000000000

BNP -C BNPP SIVF  -2023 BNP

CLO

BNPP AM Europe 2025 12 31

2023 2023 12 31
25 76 3,000 3.3

BNPP AM Europe 25.0

BNPP AM Europe
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CLO BNP Paribas SA 10 7,725
2019 BNPP AM Europe ANC 2013-02
BNP
1,260
DBP 2025
470

BNPP AM Europe
BNPP AM Europe

BNP Paribas SA
1998 BNPP AM Europe 175
2025 12 31
BNPP AM Europe

1998

BNP Paribas SA BNP Paribas SA
2021

AXA M ANC
2013-02 1,661
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744-4
AXA IM BNPP AM Europe
778

12

DIP 2,410

22174
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BNP PARIBAS SA

16 Boulevard des Iltaliens, PARIS 75009

662 042 449

BNPP AM Europe 2014

Paribas SA

BNP Paribas SA

BNP Paribas SA
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126.27 10.63
586.15 1.13
17.46 13.54
729.88 24.18 1.13
2.08 1.04
3.16 0.64 0.76
0.01
5.24 1.69 0.76
0.94 0.37
0.02
0.70 101.74 4.58
0.02
0.00 0.15
1.65 101.74 0.37 4.74
736.78 101.74 26.24 6.64
30.20 106.70
587.28
8.90 22.11
39.10 716.09
3.12
4.56
0.01
7.70
1.31
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0.00 0.02
107.01

0.02

0.00 0.15
0.00 108.50
39.10 832.29
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101.13 12.18 30.11 83.21
12.69 1.13 13.82
113.82 13.31 30.11 97.02
0.10 0.03 0.13
2.57 0.87 3.44
2.66 0.91 3.57
116.49 14.21 30.11 100.59
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31.92 31.92
31.92 31.92
0.04 0.00 0.04
0.03 18.30 18.33
0.03 18.30 18.33
31.95 18.30 50.25
12.18
1.13
0.00 13.31 0.00 0.00
0.03
0.87
0.00 0.91 0.00 0.00
0.00
18.30
0.00 18.30 0.00 0.00
0.00 32.51 0.00 0.00
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30.11

0.00 0.00 30.11
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
0.00 0.00 0.00
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7.58 0.90 2.50 1.03 2.28 7.67
0.25 0.16 0.05 0.47
1.41 2.03 3.44

7.83 2.47 4.59 1.03 2.28 11.58
0.98 7.28 0.06 0.74 7.58
3.37 31.95 31.98 9.51 0.78 57.01
1.90 0.39 2.29

4.36 41.12 32.43 10.25 0.78 66.88
12.19 43.59 37.02 11.27 3.06 78.46
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0.02 0.02
0.02 0.02 0.01 0.02
0.15 0.15 0.12 0.03
0.18 0.17 0.14 0.04
1.83
632.16 275.47 632.16
0.07 0.04 0.07
56.94 56.45 21.16
9.93 8.15 9.93
1.07 0.73 1.07
321.24 321.24
400.60 392.56 436.38
1,423.84 733.40 1,422.01
8.72 2.18 8.72
1,432.75 735.75 1,430.87 0.04
1.16 1.16
77.37 32.02 45.35
1.59 0.25 1.34
80.13 33.43 46.65
541.00 184.38 514.00
162.86 69.20 162.86
71.46 35.44 71.46
15.44 14.46 15.44
21.40 10.72 21.40
6.46 3.16 6.46
0.81 0.81
74.84 5.61 74.84
353.28 138.58 353.28
1.73 0.00 1.73
976.14 322.97 929.45 45.69
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Nautilus 9.39

Nautilus 8.54

9.39 8.54
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10,660,839 10,660,839 16

10,660,839 0 0 10,660,839
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N-
2,874.20 1,592.19
2,874.20 1,592.19
N-
1,780.21 1,121.28
1,093.99 470.91
2,874.20 1,592.19
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26

2,144

2,170
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424.52 424.52
-256.80 -256.80
182.63 182.63
350.35 350.35
-0.85 -0.85
-23.30 -23.30
0.00
0.00
326.20 326.20
-0.64
96.64
32.58
129.22
N N-
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0.06
0.01
0.57

0.64

10 0

50

10 50

1.
PT BNPP AM 7,066 14% | 1,270 | 1,270 657
Merconter S.A 7 3% 36

B. 1,306 | 1,270

C. A+B 1,306 | 1,270

L232-25

L232-25
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170.57 170.57
587.00 587.00
17.06 17.06
0.15 0.22 0.36
46.28 199.68 164.70 242.17 253.47
164.70 381.37 164.70 381.37
985.76 381.37 164.70 199.68 164.70 242.39 1,409.84
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BNP Paribas Asset Management BNP Paribas Real Estate Investment Management AXA Investment Managers
BNP Paribas Real Estate 2026

2028 250 700
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L ASSET MANAGEMENT
BILAN ACTIF
Exzervice N
Amartssemenis el
dépricintions

) {8 dédaine)
Capital souscril noa appelé (1)
Frads d'établissenaent {11}
Taiitia habmations iacoerporils
Frads de développement
Concessions, brevets, licences, margues, prociédés, 108, 83,210 1, 2513
solutions informatsgues, dioits o valoars similadires
Fomsds commercial 387, 45,740 A4 541,
Autres immobilisations incorporelles
Tmanobilisstbors. incorponzlies en cours, avances et 22,11 2211 17,441
o ples
Embo hilova b as corporell
Termains.
Constructions 313 013 259 1,981
Installutions technaques, matenel of gutillape

industricts
Aures immolilisations corponelbes 4,45 3 1,13 [ |
Immobilisstsons. carparelles en couss, avances el 0,01 0,01
aoomples

Tmnsuhilisations Ooancidpe (1) @

Paricipations 1.31 0,04 1,27 0,544
Créances rattachéss & des participations 0,03 0,02 0032
Titres immobilisds de "activied de portefenille
Autres titres immsohilisés 107,00 1833 i, 0,57
Prts 0,02 0,02
Adstres immobdlisations financiéres 0,15 0,15 0,00

vl e Puesil bmmabilsd (101 ey ALK GR1A) S5H U

Siock el en=fopre
Nlatiéres premidres cf aulres approvisionDEments

Erpours de production
Produits Fiais
Mlarchandises
Avances et neomptes veTsis sar commandes EEL | R | 0,14
Créances clients ot compies ratchés 632,154 1,83 630,32 313,
Autres créances 789,85 789,85} IR4.21
Charpes constatbes davancs 8,72 8.7 5,85
(Capital souscrit appels, pon versé

Vialeurs mobillitres de placernent

Actions propres

Autres titres 0,064 0, 199 38
Instruments financiers 4 berme et jetons détenus

Disponibilités 348, 54) 348 121,61
Votsl die *uetil circulant (1Y) 1 7E5 13 153 | TEI K 1 124,98
Frais d'¢mission des emprumi iV}

Primes di remshoursemenis des emprumts (W1

3 de conversion ¢t diffiérences d'évaluation -

Actif (VI 0,500 0,50 025

OTAL CENERAL DE L'ACTTE

{1+ 10+ 100+ IV + ¥ + Y1+ VIl 2GR, 152,71 2 465,20 1 613,54

3 Pt o madner of e
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BILAN PASSIF

Exercice N

ot o =l

Capital [dont versé... ] 170,57 170,57
Primes d'émission, de fusion, d'apport 587,00 SR7.00
Ecarts de réévaluation

Ecart d'équivalence

Réserves
Réserve légale 17,06 17.06
Réserves statutaires ou contractuelles

Réserves réglementées

Autres réserves 0,36 0,13
Report 4 nouveau 25347 46,28
Résultat de l'exercice [bénéfice ou perte] 381,37 164,70]

Subventions d'investissement
Provisions réglementées

Totnl des capitaux propres (1) | 404,84 GRS, TH

Provisions pour risques 11,58 11,20
Provisions pour charges 66,88 0,98
Total des provisions (11) TH.4¢ 12,19

Emprunts obligataires convertibles
Autres emprunts obligataires
Emprunts et dettes auprés des établissements de crédit 78,54 96,95
Emprunts et dettes financiéres diverses (2) 1,549 1.59]
Instruments financiers 4 terme

Avances el acomples regus sur commandes en cours

Dettes fournisseurs et comptes rattachés 541,00 310,98
Dettes fiscales et sociales 277,63 142.50)
Dettes sur immobilisations et comptes rattachés 0,81 1,57
Autres dettes 74,84 61,37
Produits constatés d'avance 1,73

Total des dettes (1) (11 07614 614,95
Ecarts de conversion et différences d'évaluation - Passif (TV) 0.85 0,64
TOTAL GENERAL DU PASSIF (1 + 11 + 111 + IV) 2 46520 1 613.54

(1) Dont 4 moins d'un an (hors avances et acomptes regus sur
commandes en cours)
{2) Dont emprunts participatifs
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COMPTE DE RESULTAT

Exercice ™ | Exercioe N=] |

Produits " exploitation ;
‘Ventes de marchandises
Procuction vendue 2 874200 159219
Montant net du chiffre daffainss T 474,208 1 592,19
Production stockds
Progiuction immoblisse 3,35 3,14
Subventions 0, 0,61
Reprise sur amortissements, dépréciations ef provisions 51 10,55
Produits des cessions J immoebilisations incorporelles et 0,01
corparelles
|uuties prochusts 1,108 0,17
Vg e produics A explaitation (1) 3 Q{7 1 607,03
Charges & exploitation ;
Achats de marchandises
Variaiion de siocks
Achats de matiéres premiéres e autnes approvisionnements
ariation de stocks
Awutres achats o1 charges externes (1} 193427] 1680,
lmpdits, txes of versemenis assimilés 37.004 21
Calaines 315,92 175,
Cotisations socales 147.29 74,
Dotatns aux amortissements e aux dépréciations @
Sur immobilisatens © dolatons aux amerlisemenls 1253 1287
Sur immohilisations - dolations aux dépréciations
Sur actif circulant | dotations sux dépréciations. 001
[hatations s provisions 46,26 R
‘aleurs comnptables des immobilisations incorporelles et 0.1
corporelles ciddes &
| Autres charges 2,79 7,73
{otnl des charges d*exploftation {11} 3 456,540 | S92 34
(13 Y compris *
- Redevances de crédat-bail mobilier
= Rdevanees de crida-hail smmaobilier
L RESULTAT IYEXPLOTTATION (1-11 4344 214,645
| de résulial sur o ns fafles en commun &
| Bénéfice sttribué ou perte tranafinée (111}
Perte supportde au béndfce wransfénd (1Y)
Fraduits financier
D participation (2} 133 0,49
‘D'lf.mn valeurs mobalibres of crdances de Factif immobilisé 1057 342
Autres intértis el produits assimilés {2) 16,61 2544
Rieprises sur cépréciations ¢f provisions 0.87]
Dnifférences positives de change 1,76 0.7
Produits des cessions dimmobilisations financidnes 144,704
Produits nets sur cessions de valeurs mobilitres de placement] r
|et dmstruments die trésoreris 4
utnl des produits lnsnciers (% 17K25 41,74
{harees inancifénes
Dotations sux amortissements, aux $epréciations ¢ aux s 1,83
PrOVISMnS
Intérits et charges assimilides (1) 2,508 0]
DYfférences négatives di chargse 31';:] 0,544
Walcurs comptables des immobilisations financitres oédées &1,
Charges nettes sur cessions de valeurs mobilitres de oo
placement et Jinstruments de trésonerse
Tntal des charges Onancitres (V) T b R A2
2 RESULTAT FINANCIER (V = V1) 1OHR, 35 13101
L RESULTAT COUEANT svant bt (1= 10+ I = 1% 1481 337 Bl
V- ¥y
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COMPTE DE RESULTAT (suite)

COMPTE DE RESULTAT (suite) Exercice N NEXEReieeN=1 _

Produils exceptionnels (VII) #,54 0,01
Charges exceptionnelles (VI 9,39 0,09
4. RESULTAT EXCEPTIONNEL (VI — VIII -1,85 -0,08
Participation des salariés aux résultats (LX) 23.37) 13.49)
Impits sur les béncfices (X) 129,22 59,54
Total des produits (1+1H+Y+V LY 3 117,75 1 638,79
Titail des charges (VY IHVITIXAX) 2 736,38 1 474,08
BENEFICE OU PERTE 1,37 164,70
{2} Dont preduits concernant les entités lides

{3) Dont intéréts concernant les entités lides
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Principes, régles et méthodes comptables
(décret n™ 83-1020 du 29-11-1983 - anticles 7, 21, 24 début, 24-1, 24-2 et 24-3)

ANNEXE AU BILAN ET AU COMPTE DE RESULTAT

BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Europe est une société par actions simplifiée au capital de 170 573 424 guros.
Son siége social est situé au 1 Boulevard Haussmann 75009 PARIS.
Son établissement principal est situé au 8 rue du Port 8 NANTERRE (92000).

Ses dablissements secondaires sont situés au 16, rue du Hanowre & Paris (75002) e1 4 Tour Majunga La Défense 9, 6 Place de la
Pyramide & PUTEAUX (92800).

Le total du bilan de I'exercice clos au 31 décembre 2025 avant répartition s'éléve 4 2 465 289 853 curos.
Le compte de résultat de exercice présente un bénéfice de 381 368 353 euros.

L'exercice a une durde de 12 mois, recouvrant la période du ler janvier 2025 au 31 décembre 2025,

Les comptes de la société, outre activité de BNPP AM Europe, intégrent les activités de ses succursales situées 4 Vienne
(Autriche), Milan {Italie), Francfort (Allemagne), Amsterdam (Pays-Bas), Bruxelles (Belgique) ef Varsovie (Pologne) et d'un
bureau de représentation 4 Bogota (Colombie) © ainsi gue les entités AXA absorbées (AXA IM Paris et ses succursales
(Pays-Bas, [talie, Espagne, Luxembourg) et AXA IM Select France).

Les données chiffinées sont exprimées en millions d'curo sauf indication contraire.
Les notes ci-aprés font partie intégrante des comptes annuels.

1. Faits caractéristiques de I'exercice

1.1 Contexte économigque et géopolitigue

En 20235, |"activité mondiale a poursuivi sa croissance 4 un rythme modéré.
Selon les demiéres estimations du FMI de janvier 2026, le PIE mondial 2 progressé de 3,3% (comme en 2024),
En 2026, les attentes n’indiquent pas de changement de rvthme significatif,

En zone euro, 1"activité économique a poursuivi son redressement en 2025,
La croissance a atteint 1,5 %, aprés 0,9 % en 2024, Cette amélioration refléte notamment le raffermissement de la demande
intérieure, favorisé par une politique monétaire plus accommodante,

Aprés un repli généralisé en 2024, la dynamigue des prix s”est montrée plus contrastée au niveau mondial en 2025. Dans un
certain nombre d'éeonomics avancées, notamment en zone euro, I'inflation

& continué 4 se rapprocher de la cible des bangues centrales, autour de 2 %o, Elle est en revanche demeurée plus élevée dans
dautres pays tels que les Etats-Unis et le Japon, tandis que la Chine est

restée confrontée au risgue de déflation,

Les taux d'intérét & long terme ont atteint ces derniéres anndes des niveaux qui n*avaient plus été observés depuis plus d'une
décennie. Ils devraient rester élevés au cours des prochaines années.

Le niveau de risque géopolitique a considérablement augmenté ces derniéres années. La guerre en Ukraine et les tensions au
Moven-Orient sont susceptibles de générer des risques significatifs pour I"économie mondiale, en cas d'aggravation de la
situation.,
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D' autres foyers de tension méritent également d”étre suivis, notamment en Asie { Tatwan).
Au-deld des conflits armés, les actions dites non-conventionnelles (cyber-attaques, sabotage) et les sanctions peuvent
¢galement provoguer certains chocs,

Les tensions géopolitiques peuvent affecter I"économie mondiale par différents canaux. Elles peuvent notamment générer des
chocs sur les prix des matiéres premiéres (énergie, alimentation), perturber 1" activité directement ou par le biais des chaines
d'approvisionnement (matiéres premidres, puces électroniques), ou peser sur les marchés financiers et la confiance des agents
économiques. Elles sont ainsi susceptibles d’entrainer simultanément une augmentation de 'inflation et une baisse de
I"activité, ce qui compligue "action des bangues centrales,

1.2 Apport des titres de participation détenus par AXA IM Paris de AXA REIM SGP 4 AXA REIM SA

Dans le cadre d'une réorganisation interne du groupe BNP Paribas, faisant suite 4 ["acquisition d’ AXA Investment Managers («
AXA IM SA »), et de ses filiales par BNP Paribas Cardif au ler juillet 2025, AXA Investment Managers Pans (« AXA IM Paris
») a apporté le 31 décembre 2025 i la société AXA REAL ESTATE INVESTMENT MANAGERS (¢« AXA REIM SA ») 11 710
actions ordinaires représentant 10,34% du capital et des droits de vote d"AXA REAL ESTATE INVESTMENT MANAGERS
SGP (x AXA REIM SGP »). Cet apport étant réalisé via le régime de la scission partielle, les titres émis par AXA REIM SA en
rémunération de |"opération d’apport ont été directement attribués a leur associé commun AXA IM SA.

1.3 Fusion par absorption d*AXA IM Paris et AXA IM Select France par BNPP AM Europe

Au cours de I'exercice, BNP Paribas Asset Management Europe (« BNPP AM Europe ») a été partie prenante de deux
opérations de fusion réalisées dans le cadre de la réorganisation des activités de gestion d’actifs du groupe BMP Paribas (« le
Groupe »), conséoutive i "acquisition d"AXA Investment Managers (¢ AXA IM SA o) par BNFP Cardif.

Ces opérations ont consisté en "absorption, d'une part, de AXA Investment Managers Paris (« AXA IM Paris ») et, d"autre
part, de AXA IM Select France (« AXA IM SF ») par BNPP AM Europe. Ces opérations ont donné lieu & des fusions
simplifides de I'ensemble des actifs el passifs des sociétés absorbées 4 la société absorbante, avec dissolution sans liquidation
des entités concerndes,

Les fusions ont pris effet juridiquement le 31 décembre 2025, avec un effet rétroactif comptable et fiscal au ler janvier 2025,
conformément aux dispositions de "article L.236-4 et suivants du Code de commernce,

D'un point de vue comptable, ces fusions ont été réalisées entre sociétés placées sous contrile commun et ont, en conséquence,
été comptabilisées selon la méthode des valeurs nettes comptables, conformément au réglement ANC n®2014-03 relatif aux
opérations de fusion et assimilées, entrainant une augmentation du report 4 nouveau de BNPP AM Europe de 260,0 millions
d’eurns et 51,1 millions d'euros pour les fusions de AXA IM Paris et AXA IM Select France, respectivement.

. 31/12/2025
Eu:::ut s | (e .| 259977607 | 250977 607
comptable | £urope 01/01/2025)
o Fﬂ";";:l:;‘x’“ 31/12/2025
lavaleur | Francedans | 57t o | 51134481 | 51134 481 z
oo e m !""M 01/01/2025)
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1.4 Avis de vérification comptable de la succursale italienne

La succursale italienne d" AXA IM Paris (venant aux droits et obligations de la société AXA IM Talia) a regu le 25 juillet 2024
1n avis de vérification de comptabilité de la part des autorités fiscales italicnnes portant sur |"impdt sur les sociétés (IRES &
IRAP) et la TVA pour I"année 2020, Cette vérification a é1¢ étendue aux années 2019 et 2021, Le 13 novembre 20235, les
conseils de la succursale italienne ont signé un accord avec les autorités fiscales italiennes cloturant la procédure de
rectification sur les années 20019 4 2021, aboutissant & un montant de redressements (en ce inclus les intéréts de retard) de
6.359.064,80 euros. Ce montant a 1€ intégralement payé par la succursale sur 'exercice 2025,

1.5 Cash pooling

Suite & |"acquisition du groupe AXA IM par BNP Paribas Cardif au ler juillet 2025, les filiales frangaises ont adhéré sur le
Jidme trimestre 20235 & la centralisation de la trésorerie de ses comptes de dépits en euro auprés de BNPP AM Holding, sociéné
centralisatrice.

1.6 Cession de Ia totalité des parts de Money Market Fund détenues

La totalité des parts détenues en Money Market Fund (dans le cadre du respect des exigences réglementaires en matiére de
liguidité} a é1é cédée en septembre 2025 pour -105,1 millions d'euros, et remplacée par un dépdt 4 terme pour +80 millions
d’euros souscrit aupres de BNPP 5A. Cette cession a dégagé une plus-value de +8.4 millions d"euros,

Cet échange dépdt & terme versus Money Market Funda été effectué pour optimiser la consommation en terme d actifs
pondérés et assurer un meilleur rendement.

1. Rigles et méthodes comptables

Le réglement ANC n® 2022-06, homologué le 30 décembre 2023, modifie le Plan comptable général et s"applique & compier du
ler janvier 2025, Motamment, il modifie la définition du résultat exceptionnel, supprime la technique des transferts de charges
et modifie les modéles d'états financiers. Les comptes de "exercice clos au 31 décembre 2025 sont établis et présentés
conformément aux dispositions de ce réglement,

Les comptes de 'exercice clos le 31 décembre 2024 ne sont pas retraités rétrospectivemnent des nouvelles régles. En revanche,
des reclassements et des regroupements ont é1¢ opénés dans la colonne comparative « 31-12-2024 », entre des lignes de bilan
ou du compte de résultat,

Les conventions générales comptables ont été appliguées, dans le respect du principe de prudence, conformément aux
hypothéses de base ;

- continuité de Pexploitation,

- permanence des méthodes complables d'un exercice & lawtre,

- indépendance des exercices.

La méthode de base retenue pour I'évaluation des éléments inscrits en compiabilité est la méthode des colis historiques.
Ces régles aulorisent & amortir les éléments de Vactil immobilisé et notamment les fonds commerciaux qui ont une durde
dutilisation limitée.

Les fonds commerciaux actuellement inscrits a 'actif sont considénds avoir une durdée de vie non limitée cf ne seront pas
amortissables.

Pour l'ensemble de ces fonds, un test de dépréciation est réalisé une fois par exercice par comparaison de la valeur comptable et
de la valeur actuelle

46/74



EDINETOOOO
O000oO00ooOo0o0oO000O000o00DboO0O0nOo(E41889)
OOoooooooooooooood

< BNP PARIBAS
¥ ASSET MANAGEMENT

Immohilisations incorporelles

1 - Fonds de commerce

Les fonds de commerce de la société résultent principalement des apports pantiels d'actifs intervenus au cours de l'exercice
2000 et des opérations de mpprochement avec FIM France en 2010, ainsi que des opérations de fusion avec les socicids
THEAM et CAM Gestion intervenus au cours de exercice 2017,

Ces fonds de commerce ne font généralement pas I'objet d'amortissement du fait des hypothéses suivantes :

- assimilation de lapport & une cession,

- non-individualisation du fonds de commerce apporteé.

Ces conditions éfant réunies, le fonds de commerce de BNPP AM Europe est maintenu @ 'actif du bilan pour sa valeur d'apport
dés lors que la valeur historique reste inférieure a la valeur actualisée.

La valeur d'inventaire du fonds de commerce est déterminée par rapport aux deux critéres suivants

= critéres d'évaluation retenus dans les trailés d'apports partiels d'actifs internes au groupe BNP Paribas fondés principalement
sur des critéres de rentabilité.

= critéres basés sur une évaluation des actifs nets de BNFP AM Evrope tenant compte de la rentabilité des actifs par type de
fonds.

Sur ces bases une dépréciation du fonds de commerce FORTIS INVESTMENT MANAGEMENT France (FIM France) de 21
T27 B47 euros a éié complabilisée an 31 décembre 2012, Cette dépréciation est maintenue au 31 décembre 2025,

Un fonds de commerce portant sur la gestion de CLO (Collaterelized Loan Obligation) a €1¢ acquis en 2014 auprés de BNP
Paribas SA pour un montant de 12,5 millions d'curos,

Les mandeats acquis dans le cadre de cette activité spéeialisée de gestion de fonds sur des produits dérivés de erédit se réfiérant &
un portefeuille de préts commenciaux ont une durée de vie limitée. Pour tenir compte de cette durée d'usage limitée dans le
temps il & é1é décidé d'amortir totalement le fonds de commerce.

L opération de fusion avec BNPP Capital Partners a généré au 31 décembre 2021 la reprise dans les comptes de BNPP AM
Europe d'un nouvean fonds de commerce d'un montant de 159 000 euros correspondant 4 la reprise en 2014 des activités de
fonds de fonds des Hedged funds de lex-filiale THEAM.

L'opération de fusion-absorption avec Fundguest Advisor a généré au 30 novembre 2022 la reprise dans les comptes de BNPP
AM Eurepe d'un nouvean fonds de commerce d'un montant de 2 740 milliers d'euros en plus des 3 800 milliers deuros déja
existants. Une dépréciation de 3 069 milliers d'euros a été comptabilisée au 31 décembre 2023,

Lopération de fusion-succursalisation de BNPP AM Belgium a généré au 31 décembre 2022 la comptabilisation dans les
comptes de ENFP AM Europe d'un nouveau fonds de commerce d'un montant de 171 536 milliers d'euros.

2 - Autres immuobilisations incorporelles

I s'agit des logiciels et des dépenses lides 4 la conception et au développement de logiciels internes e1 des logiciels achetés.
Les logiciels et leurs développements internes dont le prix de revient est supérieur 4 300 milliers d'euros sont amortis
linéairement de 1 4 11 ans.

Ceux dont le prix de revient est supéricur & | million d'euras correspondant & des projets structurants et transformants pour
l'entreprise sont amortis linéairement sur 5 ans.

Pour les « logiciels / gros svstéme » dont le systéme comptable Oracle, |a durde d'amortissement linéaire est portée a 8 ans,

Dans le cadre de la fusion, BNPP AM Europe reprend ["ensemble des biens (mobiliers de bureau et installations et
agencements) acguis 4 la suite de 'emménagement A la tour Majunga d"AXA IM dont I'amoertissement de I'ensemble est de 12
ans et comrespond & la durée du bail.

Immobilisations corporelles
Les éléments corporels sont évaluds :

= 4 leur colt dacquisition, qui correspond au prix d'achat majoré des frais accessoires, hors frais d'acquisition des
immobilisations (biens acquis 4 titre onéreux). Les amontissements sont calculés suivant le mode lindaire.
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= Agencements ef aménagements des constructions : 5 & 12 ans,
= Matériel de bureau et informatique : 2 & 9 ans,
- Mobilier: 4 4 12 ans.

Les taux d'amortissement retenus pour le caleul de la dépréciation annuelle des immobilizations sont les suivants

. Durée Maode
Nature . F F
d'amontiss ement damorrissemeant
Logiciel lallans Linéame
Logicwel eréé par lentrepnse S 10 ans Linéame
Matérel mfommatxue 2a%ans Linéame
Mohbilier de burean 44 12ans Linéamre
Installarions er agencement fal2ans Linéamre

Immaobilisations financidres

Les titres sont enregistrés au bilan pour leur coiit d'acqguisition.

A compter du ler janvier 2008 les frais externes directement liés 3 Pacquisition des titres de participation comme :
= les droits de mutation,

- les honoraires,

- les commissions de conseils, d'engagements, de garantie,

- les frais dactes et de formalités 1égales, sont incorporés au bilan dans le coiit d'acquisition des titres. L'alignement du
traitement comptable sur le traitement fiscal évite les retraitements entre ces différents résultats.

L*étalement fiscal sur 5 ans est assuré par la comptabilisation d'amortissements dérogatoires calculés par 1/5 du montant des
frais prorata temporis pour la lére et la Séme année.

1 - Valorisation des titres de filiales et participations

lls sont évalués & leur juste valeur. La juste valeur peut &ire calculée suivant plusicurs méthodes.

Chez BWNPP AM Europe nous appliguons la méthode suivante ;

La « juste valeur » estime prudemment la valeur de marché des entités détenues. Son caleul est déterming en fonction de
cértaing paramétres ;

- il comrespond & 'actif net comptable (hors éléments exceptionnels du résultat) pour les titres de filiales détenues depuis plus
de trois ans et ayant un EBITDA (RBE + Amontissement) moyen négatif ou proche de P'équilibre sur les trois demiers
exercices.

- il est égal & une valorisation réalisée sur la base des multiples de 'EBITDA pour les titres de filiales détenues depuis plus de 3
ans et ayant un EBITDA (RBE +Amortissement) moyen positif ou proche de Péguilibre sur les trons derniers exercices.

Pour les titres de participation libellés en devises locales, la quote part d'actif net est déterminée par conversion des montants
exprimés en devises locales par le taux de change a la cldture.

Les moins-values latentes donnent lien 4 la constatation de dépréciations des titres calculées ligne 4 ligne sans compensation
avec les plus-values latentes.

Les dividendes sont enregistrés dés que leur distribution a fait I'objet d'une résolution d'assemblée générale ou lors de leur
encaissement.

En cas de cession d'une ligne de ces titres, les ¢léments de la cession constituent des charges et des produits financiers.

Si une dépréciation a évé antérieurement comptabilisée, son annulation ne rentre pas dans le ealeul de la plus ou moins-value de
cession et est effectude par un compte de reprise de provision,

Les titres détenus par BNPP AM Europe sont ceux de

- PT BNP Paribas Asset Management ( 14%) valorisé par Actil Net Comptable

- Merconter SA (3%) valorisé par Actif Net Comptable
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2- Couverture de change des titres de filiales et de participations en devises

BNPP AM Europe applique depuis le Ler janvier 20107 les dispositions du réglement ANC 20105-05 relatif aux instruments
financiers & terme et aux opérations de couverture, Ce réglement impose la distinetion entre les opérations de couverture et
celles & but spéculatif (positions ouvertes isolées).

BMPP AM Europe ne présente pas d'opérations de couverture dans les comptes au 31 décembre 2025,
3 -Titres immobilisés

tres innmohilisds autres gue les titves de ! activité de portefenills
Les valeurs immohilisées sont composées de titres immaobilizés des fonds Private Assets, Private Equity, Incubation,
financement alternatil ainsi que les titres de Seed Money (OPCVM en voie de lancement) et des parts de CLO,

Les titres de Seed Money et les parts de CLO historiquement comptabilisés comme des valeurs mobiliéres de placement sont
reclassés & partir de 2025 en autres titres immobilisés afin de refléter 1" intention de détention durable de ces investissements.

Ces titres sont compiabilisés au bilan pour leur valeur d'acquisition. Aucun codt relatif & cette acquisition n'y est incorpong,
Les titres des fonds Private Assets sont valorisés sur la base de la demiére valeur liquidative publiée.

Les Seed Money sont valorisés sur la base de la demiére valeur liquidative publide,

Les parts de CLO sont valorisées sur la base d'un marked to model.

La valeur d'inventaire comparée au colit d'acquisition est faite ligne & ligne, 8"l ressort une plus-value latente elle n'est pas
comptabilisée ; si une moins-value se dégage une dépréciation est alors constatée comptablement,

Les titres détenus par BNPP AM Europe sont les suivants ;

= BNP Paribas European SME Debt Fund

= BNP Paribas Solar Impulse Venture Fund = Part C (BNPP SIVF) = fonds issu de la fusion-absorption de BNP Paribas Agility
Capital au ler juillet 2023,

- un porefeuille de CLO.

4 - Valeurs Maobilitres de Placement
Les VMP sont comptabilisées au bilan pour leur valeur d'acquisition. Aucun coilt relatif 4 cette acquisition n'y est incorponé,

La valeur d'inventaire comparée au codt d'acquisition est faite ligne 4 ligne, s"il ressort une plus-value latente elle n'est pas
comptahilisée ; si une moins-value se dégage une dépréciation est alors constatée comptablement.

BNPP AM Europe ne détient pas de VMP au 31 décembre 2025,

Créances

Les créances sont valorisées & leur valeur nominale. Elles font l'objet d'une appréciation au cas par cas. Une dépréciation est
constituée lorsquune créance présente un risque de non remboursement total ou partiel.

Créances et dettes en devises :

Les créances et deftes en monnaies étrangéres sont converties et comptabilisées sur la base du dernier cours de change publié
au 1.0, Les différences de conversion sont comptabilisées dans des comptes d'attente & P'actif du bilan lorsque la différence
correspond & une perte latente el au passif lorsqu'elle correspond & wn gain latent.

Les pertes latentes entrainent la constitution d'une provision pour risques.

Drisponibilités ;
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Les disponibilités en monnaies étrangéres sont converties et compiabilisées en monnaie nationale sur la base du demier cours
de change.

Chiffres d'affaires et rétrocessions

Le chiffre d'affaires brut est constitué essentiellement des produits suivants :

= les commissions de gestion of commissions de performance pergues par la société de gestion en rémundération de sa
prestation de gestion financiére dQPCVM ou de mandats. La rémunération ainsi acquise représente un pourcentage spécifique
forfaitaire ou variable des actifs gérés, Les frais de gpestion sont caleulés 4 chague établissement de valeur liguidative, s font
I'objet d'un enregistrement en compte de produits 4 recevoir,

- les commissions de distribution rémunérant la seciété de gestion en 1ant que distributeur de fonds luxembourgeois,

= les commissions de mouvements prélevés sur les fonds.

Les rétrocessions de commissions sont comptabilisées en compte de charge sur l'exercice augquel elles se rattachent par le biais
de provisions pour charges 3 payer.

Impit sur les bénéfices

Conformément 4 la Loi de Finance 2023 (10 du 31 décembre 2023) toutes les entreprises frangaises appliquent un taux dimpét
courant court terme unigue & 25% sans seuils de chiffre daffaires, ni fraction de bénéfices, majoré de la contribution sociale de
3,3% s1 I'impdt est supérieur & 763 milliers d'eurocs.

Le taux d'impét courant effectif de BNPP AM Europe est de 25,0 %,

Participation des salariés
Conformément & la réglementation frangaise, BNPP AM Europe enregistre dans ses comptes le montant de la participation
dans le résultat de l'exercice au titre duguel le droit des salariés est né.

La dotation est inscrite en « participation des salariés ».

Provisions pour risques ¢t charges

Une provision est constituée lorsqu'il est probable qu'une sortie de ressources représentative d'avantages économiques sera
nécessaire pour éteindre une obligation née d'un événement passé et lorsgue le montant de I'obligation peut étre estimé de
maniére fiable, Le montant de cette obligation est actualisé pour déterminer le montant de k2 provision, dés lors que cetie
actualisation présente un caractére significatif,

Cette provision inclut notamment les coilts estimés au titre :

= des litiges, contentieux, actions en réclamation de la part des tiers (v compris de l'administration fiscale).

= des écarts de valorisation de change des OPCWVM.

= des indemnités de fin de carriére.

- des mesures discrétionnaires de rémundération du Groupe.

L'estimation de 'ensemble des provisions tient compte d’hypothéses et de données économiques susceptibles d'évoluer dans le
temps et comporte donc un aléa, elles représentent cependant la meilleure estimation sur la base des &léments connus & la date
drarréé des comptes.

Dettes financiéres
L'activité de CLO est financée par dix emprunts auprés de BNP Paribas SA pour un montant total de 77,25 millions d'euros.
Le DIAT est & 1"actif dans 1"agrégat Disponibifités.

Engagements sociaux

Depuis le ler janvier 2019, BNPP AM Eurcpe applique la recommandation ANC 2013-02 pour la comptabilisation des
indemnités de fin de carriére,

La méthode d'évaluation retenue est la méthode préférentielle et porte sur la totalité des engagements 4 'égard des membres du
personnel actif ef retraité.

Les avantages consenlis au personnel des entitds frangaises du groupe BNF Paribas sont classés en quatre catégories :

- les indemmnités de fin de contrat de travail versées notamment dans le cadre de plans de cessation anticipés dactivité ;
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- les avantages 4 court terme tels que les éléments de salaires, les congés annuels, 'intéressement, la panticipation,
I'abondement. L'entreprise comptabilise une charge comespondant aux services rendus par les membres du personnel en
contrepartie des avantages qui leur ont éé consentis ;

- les avantages 4 long terme qui comprennent les congés rémunérés (essentiellement @ le compte épargne temps) et les primes
lides & I'ancienneté, certaines rémunérations différées versées en numéraire, L'engagement relatif an compte éparzne temps
séleve 4 12,6 millions d'euros,

En 2025 la méthode d'évaluation des plans de bonus diffénés (DBEP) a éé revue afin dtintégrer "année de performance,
I"impact de ce changement comptable est de 4,7 millions d"euros.

- les avantages postérieurs a Memploi constitués notamment en France par les compléments de retraite bancaire versés par les
Caisses de retraite de BNPP AM Europe, par les primes de fin de carriére. Seuls les régimes gualifiés de « régimes a prestations
définies » comme les compléments de retraite versés par les Caisses de retraite de BNPP AM Evrope et les primes de fin de
carriére, sont représentatifs d'un engagement 4 la charge de l'entreprise qui donne lieu & évaluation et provisionnement.

Ces avantages postéricurs 4 l'emplod & prestations définies font 'objet d'évaluations actuarielles tenant compte d'hypothéses
démographiques et financiéres. Le montant provisionné est déterminé en utilisant les hypothéses actuarielles retenues par BNP
Paribas SA et en appliquant la méthode des unités de crédit projetées,

A ce titre, I'engagement comptabilisé sur cette catéporie s'éléve 4 -1,75 millions d'euros aprés prise en compte du contrat
collectif d'assurance sur la vie souscrit en 1998 par BNPP AM Europe. Au 31 décembre 2025, cela correspond & un excédent
net de couverture.

Ce contrant collectif d’assurance a pour objet la prise en charge par la société AXA du versement des indemnités de fin de
carmiére légales dues par la société aux salariés de BNFP AM Europe,

L'engagement de la société est représenté par une prime initiale versée en 1998 dans le cadre de ce contrat. Il est déterminé par
apphication de la régle selon laquelle les droils pris én comple sont ceux qué le salarié a acquis & la date de départ & la retrante.
Ainsi lengagement de l'entreprise est déterminé en tenant compte, A la date d'évaluation :

= de l'estimation des capitaux que devra verser AXA et de leurs dates probables de réglement, au prorata de l'ancienneté
acquise & la cléture de l'exercice par rapport & I'ancienneté totale 4 Ige de la retraite,

- des hypothéses démographiques, de dépant "anticipé”, d'augmentations des salaires et de taux d'actualisation (fin de période
de 4%5) et d'inflation de 2,1%.

Four les salariés détachés et mis 4 disposition par BMNP Paribas SA, l'engagement pour indemnités de fin de carriére est constaté
dans les comptes de BNP Paribas SA,

En application de la décision prise en 2021 par I'TFRIC modifiant la méthode de caleu] des engagements relatifs aux régimes
ouvrant progressivement droits & des indemnités réglées au moment du départ effectif en retraite mais dont le nombre d'années
de prise en compte des droits est plafonné, les droits 4 indemnités sont dorénavant complabilisés lincairement ¢n prenant une
date de départ des droits tenant compte du nombre d'années plafonnées jusqu'a la date de départ en retraite.

Trans le cadre des opérations de fusion, les actifs liés au financement des régimes de retraite d” AXA IM ont été repris. Ces
aciifs, ne répondant pas 4 la définition d actifs du régime aw sens de la recommandation ANC n®2013-02, ont éié qualifiés de
droits & remboursement. Ainsi, ces droits 4 remboursement d'un montant de 16,61 millions d’eures sont comptabilisés i "actif
du hilan sans venir en diminution de la provision pour engagements de retraite.

Dans le cadre des opérations de fusion et en application des dispositions de I"article 7444 du PCG, une harmonisation
post-fusion des méthodes comptables relatives au traitement et a I"évaluation des engagements de retraite a ét¢ réalisée. Cette
harmonisation a conduit & recalculer les engagements de retraite des collaborateurs AXA IM selon la méthodologie appliquée
chez BNPP AM Europe et a donné lieu 4 la comptabilisation d’un ajustement de 7,78 millions d’euros en report & nouveau.

Opérations en devises hors couverture sur titres de participation

Les profits et pertes de change résultant d'opérations courantes conclues en devises au cours de I'exercice sont enregistrés en
compte de résultat. Les écarts de change constatés sur la base des cours officiels de fin d'exerciee sur les setifs ou passifs en
devises détenus & la climre de P'exercice, sonl constatés en résultat par le biais d'une dotation aux provisions pour fisgue de
change lorsque le solde net représente une perte potentielle.
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Rémunérations versées aux memhbres du Conseil d" Administration

Jetons de présence : L'Assemblée Générale mixte du 12 mai 2025, aprés avoir pris connaissance de la proposition du
Conseil d'Administration, a décidé de verser 65 000 euros de jetons de présence au titre de l'exercice ; 1l n'y a pas de jetons de
présence sur les entités AXA fusionnées.

Engagements financiers :

Deferred Incentive Plan (DIP)
Au 31 décembre 2025, le montant non constaté au bilan des entités Axa de la part résiduclle attribuable aux bénéficiaires pour
les DIP est de 24,1 millions d’euros.

Consolidation
Art. B31-4 Informations sur ["entité qui établit les états financiers consolidés
La sociétd est consolidée par BNP PARIBAS SA selon [a méthode de Vintégration globale,

Mom : BNP PARIBAS SA

Entita atablissant las atats financhars consolidés da | Siage 116 boulevard das taliens, PARIS (75009)

lensembie ke plus grand dentités dontlentté falt  |N° didentification sientité frang alse | 662 (42 449

partie &n tant qu'entié filals Lieu ol des coples des états Snanciars consoldés pauvent étre cbtenues ;
Fublic ations kgales des comples consolides

Mom
|Siege
N’ d'dentification i enthe frangaise
Lieu o0 des copies des stats fnanciers consolidés
peuvent dre cbitenues

Entité alablissant les etats financhers consolidés de
lensambla b plus peft damiés compris dans
fernsemble d'entités vise cidessus dont Fentite fait
partie en tant gu'entié filiale

Intégration fiscale

BMNPP AM Europe est imégrée Ascalement au groupe BWNF Paribas SA depuis Ie ler janvier 2014, Dans le cadre de cette
intégration fiscale, chaque filiale comptabilizse son impdt sur les socidtés comme si elle était imposée séparément,

BNP Paribas SA, société mére, comptabilise :

- la charge d'impdt Groupe,

- un produit d'impét face & chacune de ses filiales comespondant & Fimpdt théorigue de chague filiale. En conséquence,
l'économie d'impdt générée par le Groupe Fiscal est comptabilisée dans les livres de la mére BNP Paribas SA.
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IMMOBILISATIONS

Yeotilation des pugpmeniations
| Valear brute au

diébat de Yiremenis Entrées
"esercice De poste i II oy u‘i'!l!tdf Assplsitions Fusloas Apporis e .\pp-:u‘u ptflnluh
poate I'metil circulani titres d"actil

Frais de développement
Comecssions, beevets, leemoss, marques, procédss,

huti snformabigues, drodis ef valeurs similasnes
Fonds comimseecial 586,15 LI
Awitres smmobalisations incorponelles
Immohilisakices incorporelles en cours, Svanded & 1746 13.54
|-':|:|m E

Terraing
Coasinstions PR | 1.104]
Insinllations technigees, maténie] et outillage
industricls

Aunres immobsliutions coaponelles ERLY FE%Y 0,74
Immuohilisations corporelies on coars, svances et ool
| Rogp b
Lotal immobilisptisns corparefie
Participations 054) 17
(Crésnces refinchiées i das peticipations 00z
Titres enmebalieds de 'activise de portelfenlls
Autres titres immobilisés ﬂj 100,74 458

Pra 0,034
Autres immobdlisations financi éres 0. 0,134

Ventilation des diminotions

Virements Sorties Valeur brute & Is

Yablens drs immobition oy A dlestination fin de I"exercice
: X - ; i . = Apports de Appets
I paidr @ posie de I'agiil Ceiamana F s i L = Ry
¥ tires partels d sl
eirciElant

Fraiz do développement

Coacessions, brevets, lscences, marques, procédés,
malusticns informatiguees, drodts et valeurs similasres
Fonds commercial

Ailzes blisstions incorporclics
Iesmuzhilizakines incoaporelles en oours, svances 1 g90l w2l
itmna lmcorpanelilc
Coostructions ERF
Instnllations wechniques, maténiel ot outillage
inibustrichs
Augtres immobalmations corporedles o S
Immolisations corporelies on cours, avamos of a0l
[Rceumtpbid :
Lotal imumen bilamtesns corporelle
Particapations 1.3
Créances ratiachées i des pamicipations 0.00f 0,02
Trtres mneebalieds de 1'activite de portefoumlle
Awtres tires immobilisés o700
Pricts 0,02
iy 1 i . | 13
Pl o bilsradbams Nisac clee
Lietz]
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AMORTISSEMENTS

Durée Amurtissements e Amortissements
TR ¢ s 3 R
al*ptilisatan o Mosdde camuales a [::_1“1_““ da Diminntion cumiles & la
4 vtatii § 4
tnux d'amortissement Pomverture de 2 iy clisture de

5 & : : I'exercice 5 1
| d'amortisse menl I"exercice I'esercice

Frars de développement

Concessions, brevels, licences, mangques,
prociédes, solutions |nFu|111|.|11'ques,drmts ot
vileurs similaires

Fonds commercial

Autres immabilisations incomporelles
Immobilisations incorpore|les en cours,

avanoes el MMEE

Intal biminabillations inearporelles

Terraing
Consmuctions auing Limséairey 0,10 0,03 [INE |
Installations techniques, matériel et
oulillage indusiriels

T Lindaire] 257 .87 ERE |
Autres immabilisationg corporelles K|
Immodilisations corporelles en cours,

avances el acomples

Pt ] bmiima bl mdithons carporelles

Participations

Créunces mttachées @ des participations
Titres immobilisés de 1 'activité de
partefewille

Autres titres immobilisés
Préts
Autres immobilisations financiéres

I'ntsl immuobilisations financiéres

Dépréciations Avgmeniations : Diminutions :  Dépréciations & la

i I"omveriure dotations de reprises de cliture de
de I"'exercice I"'exercice I'exercice I'exercice

Frais de développement

Concessions, brevets, licences, manques,
procédés, solutions informatiques, droits o1
vieurs similaires

Fonds commercial 3L 31,952
Autres immobelisatins incomorelles
Immobilisations incorporelles en cours,

avances et acomples

Vobiil himvima il s tiods biearpore e
Terrains

Constructions

Installations techniques, maténel et

outillage industriels

Autres immobilisations corporelles
Irmobilisations corporelies en cours,
avimees ef aeomples

rpparelles
Participations 041 00y 4]

Crénnces rattachées a des participations
Titres immobilisés de |'activité de

porte fewille

Autres titres immobilisés
Priits

Auwtres immohil

tions financiéres 0,03 18,30 18,33

iy [inancidne } 1
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AMORTISSEMENTS (suite)

Ventitation des dotations

ﬁ Sor éléments

Eqmp‘l:{"m{nh Sur fifmenis

 Pexercice lids & une wmrtis selon et Ihﬁ“um
um aaire caceplionnelles

réeynluation made Hodnire

. mode
Fruss de développement

Concessions, brevets, licences, manues,

procidés, solutions informatiques, drodts et IE.!]

valeurs similaires

Fonds commercaal 1Ll

Autres immahilisations incorporelles
Immeobilisations incorponelles en cours,
AVANSES et [
Totn bal imation
Temains
Comnstrsctions 0,034
Installations techniques, matériel et outillage
industricls

Autres immuobilisstions corporelles 0.87)
Immobilisations comporelles en cours, avances.
et scomgees

Participations 0.00
Créances rafichées 4 des parbicipations

Titres immohifisés de ['activité de portefeuille
Autres titres. immobilisés

Prids

Avires imemadbilisations financitres 13,30

Veotilution des diminutions

Eléments Eléments mis
cidés hors service
| circulani

Fras de développement
Concessions, brevets, licences, mangues,
procédés, selutions informatiques, droits 1 R |
valeurs similaines
Fonds commercial

Autres immobilisstions incorperelles
okl isations incorposel les en cours,
E..':wtat AdiHmples

Terrains
Comstrctions.

Installztions technigues, matéreel et outillage
industricls

Autres immobilisations corporelles
Immobilisstions comporelles en cours, avances.
jct compics

Farticipations
Criances rottmchdées i des participations.

Titres mmmobilisés de activitd de poriefeuille
Autres titres immobilisés
Prigs

A imi ilistiong fin
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PROVISIONS INSCRITES AL BILAN

LU L — = =
y: Diminolian 1 reprives de
. clee Tha i
T per— dotations de Pexercice (hors impacis

Pl s Fusions ;1"':|;|Ir:-n;'_ll:|_1 y  Vexereice riorganksation) ."rinlnrtu!:t r._n de
articls d"ac X At
o 1 (hars i acts

rrinrr:jui_\min.n Ll isdes Mon-utilabe

Iesercice

Provissons pour litige 7,38 0,900 2,500 1,03 2.24] 767
Provistns pour pertes de charie 0,25 0,1 0,05 0,47
AULTES PrOvISIons POl Tisques 141 203 144
Total provisions poar ri s 17 1.0 L5 i u 115
s N

Provisions pour pensions P | T8 006 1,74 74
Provisions sur bonus différés 337 3195 39 8.51 0,78 570
Aulhes provisions pour chaspes 1908 3 139
Tiatnl visloss pe char i 1 ¥7 41 10,28 - A R

Totul 1219 L1.50 5107 127 il i
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ETATS DES ECHEANCES DES CREANCES ET DES DETTES

. Muatnt heut Dant impacts Dot ||.\1.Pi:?till!'|?ﬁ:'t'\ Echéance & un an l:'.l:J'h.'-lI:u: ch
fmsivas partiels d'sctil ne plus plus d'um an
Créamces ratiachbes h des pasticipations
Aumres immobilisstions financiénes 0.1% 0,15 0,1 0,03
[odal det crimnces de sctif i oomalilis i, | ¥ [ R i, 14 |
Claentz douseus ou litigieus 153
Aures créances chients 632,16 27547 LNl |
|Personme] of comphes rasiachés [1ex) 004 0.07]
Stouritd socinke ot autres SOGinL
Lntpits sur Jes béndfices 56,54 5645 210
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i BNP PARIBAS
ASSET MANAGEMENT

CHARGES ET PRODUITS EXCEPTIONNELS

Charges exceptionnelles | Prodults exceptionnels
€N enros en curos

Provision indemnités plan social Nautilus @3
Reprise provision indemnités plan social Nautilus 854

IOTAL o.304 8544
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<! BNP PARIBAS

ASSET MANAGEMENT

Nombre et valeur des actions / parts sociales par catégorie

| Nombre d’actions Nombre d actions /

: e / parts parts .
valeur ‘actions, f ’ " o : s i Yaleur
ot ."; sociales & Augmentations Diminutions  sociales i la cloture :
it nominale
I"ouverture de de
I"'exercice I'exercice
Actions ordinaires 10 660 539 10 60 839 16
Actions 4 droit de vole double

Actions 4 dividende prioritaire (sans
droit de volte)

Actions de priorité

Actions de jouissance

Autres (priciser)

Liontaal 14 660 B9 0 {1

10 #b0 5§39
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s = BNP PARIBAS

¥ . ASSET MANAGEMENT

VENTILATION DU CHIFFRE D'AFFAIRES

Ventilation du chiffre d*affaires par
catégorie d activités

‘Ventes de marchandises
Production vendue biens
Production vendue services

Exercice M

Ventilation du chiffre d*affaires par

marchés géographigues Exerciee N-1 |
France 1121,28
Enger 47091
Toital l.‘-;"-]_]lll 1 E52. 19
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< BNP PARIBAS

¥ . ASSET MANAGEMENT

EFFECTIFS

Répariition des effectifs par e i Effectil moyen employé

pendant 'exercice

Ouvriers

Employés, techniciens, agents de

rmaitrise 2
Cadres et ingénicurs 2144

Tolal 2174
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' BNP PARIBAS

, ASSET MANAGEMENT

IMFOT SUR LES BENEFICES

FERORTUTIGR S S TSt RSN i Mgl S S A
[ Tinx d" l“ L% Montant Impist Monlant

bt {économie)

= Hesultat fiscal cournm

i [tal exceploo
i {l nt =13 uf
- Jzat k] 3
- | -
b | 3 54
+lm =} les & 315
= Todnl 129
A AL lihles d 1 ] e i el ni® i rrmloements de o detde Tunh d s sl 4 b floes

[xécalage dans le femps entre e régime fiscal et be traitement
des cha,

62/74



EDINETOOOO

O000oO00ooOo0o0oO000O000o00DboO0O0nOo(E41889)
OOoooooooooooooood

< BNP PARIBAS
k. ASSET MANAGEMENT

CREDITS D'IMPOTS

Montant

Crédit d'impit recherche 0,06}
Crédit d'impdt famille 0,01
Crédit d'impdt mécénat 0,57

Tatal I E!
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l....

Faul BNP PARIBAS

ASSET MANAGEMENT

TALEAUX DES FILIALES ET PARTICTPATIONS

Mombire total de filiales détenwes par Fentreprive & ples de 10% da capital : 0

Quoie-part do
caplind détenme
Capatiux

ropres () (3)
PropTes (&) () ey

nnln_ai!..il concernant r.... __.mhru p+ _ﬂ_n .S_ % du ﬂ-u_—-. _*H_au par la sochétd)

Valewr compiahle
des titres ditenos (4)

Brute Nethe

Informations financidres

“ontant mcl

1. Renseigrnements détnillés pour chague flinle (1)

2. Renseiprements plobauy pour les filisles non reprises au 1

. Tistal eles Tilinl

Renseignements concernant les participaticns (103 50 % du eapital détenu par ln société)

1. Rendeigmements détaillés pour chague partscipation {1

=

PT BNPPFAM {Indomésic) 7 i) 4% 657
| Mercomter 5.A (Argentine) 7 ELS £l

2. Renseigrements globaux pour les pariicipations non reprises aw 1

B Total o i [ | | 3T

€. Todal des Allaks of dics particlpoiioms (A + B -N.A__U.L nmﬂi

(1) Dt B valewr dinventaire excéde 1 %% du capitil de la socitie astreinto 4 la publicalson

{2} Dans ln mosmaic bocale d'opémtion

13} Lorsqu'unc fliale ou partieipation a demandd lors du dépdit des compies amhuels qu'ils ne solent pas rendus
publics suivamt les dispositions prévues pour les micro-gnireprises & Particle L. 232-2% du code de commerce, ces
calonmes peuvent b pas S foiseignbes

(4} En gurps

5) Sous déduction des dépréclations le cas dehiant

(6} Lorsqu’une filiale ou participation a demandé Lors du déplit des comples ammuels que be comple de résuliat ne
soil pas rendu pablic sudvant les dispositions privises pour les petites enireprises 4 amicle L. 232-25 du code de
commerce, b chiffre d"affnires néalisé par ceie filiale ou pasticipation peut ne pas e rerseigné

(7} 5l Sagit dum exercloe dont ka eldMure pe colneide pas avee celle de Vexeresce de 1a sociené ou des donndes
"um exercice anbéniear du fait de la non disponibilibté des compees 4 la date d'diablissement des comptes, le
préciser dans ba colonne « Observations w.

64/74



EDINETOOOO
O000oO00ooOo0o0oO000O000o00DboO0O0nOo(E41889)
OOoooooooooooooood

= BNP PARIBAS

5. ASSET MANAGEMENT

Yarition des capiisus propees

Montant & Monitamt i ln

Augmeniation RKéduction de  Distribation  AfTectation dn Apports Appuris de

- R . i g 1bcure d
de capitsl cagiinl  dedividendes  résultan Mal Faiioas o rtiels o' notif titres ki

I'exercice

Pouvesture de
- - Pexercice

Capatal sacial ou imdividoe 1708 10
Primes e ission, de Rmdon, Sappon,

Bomris de rédsnluaison
Riésorve légale V7.0 17,06
H.e-_.i.tn e |m|:..|uil¢!. au contraciuelbes

Autres réserves o1 0,23

Report & nouvean 159,58] 163,70 242,17 1-5;:']
Rt de Texerciot 164, 381,37 164,70 813
Sulbvenisam Finvesissement

Prorvisians. riglomonibos

[ e c—
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v = BNP PARIBAS
k. ASSET MANAGEMENT

Tableau des informations au titre des opérations réalisées avec des parties lides

MNature de la sactions
Désignation de la partie liée relation avec la : es avee la Autres informations
partie lice partie lice au cours

de "exercice

Méant,

Ces transactions remplissent ["un des trois critéres ci-dessous :

- Les transactions entre parties liées ne sont pas significatives

- Les transactions ont été conclues a des conditions normales de marché

- Les transactions sont exclues de la liste des transactions avec des parties liées
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* . ASSET MANAGEMENT

BNP PARIBAS

nts postérieurs 3 |a cléture

Synergies et évolution du Groupe

Drans le cadre du rapprochement des entités BNP Paribas Asset Management, BNFP Panbas Feal Estate Investment Management
et Axa Investment Managers, mais également afin de restaurer la compétitivitéd de BMP Paribas Real Estate, les directions de ces
métiers ont présenté a leurs instances du personnel début 2026 des plans de réorganisation comprenant un dispositif de mobilité
renforce et un plan de départs volontaires en France, Ces projets de réorganisation s'accompagneraicnt de la suppression
d’environ TOU postes, en paralléle de la création de plus de 250 postes d'ici début 2028,
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BNP
2025 12 31
BNP
BNP
2025 12 31
2025 12 31
2025 code de commerce
code de déontologie
ANC 2022-06

L.821-53 R.821-180
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D.441

L.821 55
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Paris-La Défense 2026 4 24

ERNST & YOUNG Audit et Autres

Youssef Boujanoui
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EY

BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Europe

Exercice clos le 31 décembre 2025

Rapport du commissaire aux comptes sur les comptes annuels

A I'Associé Unique de la société BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Europe,

Opinion

En exécution de la mission qui nous a été confiée par votre assemblée générale, nous avons effectué I'audit des
comptes annuels de la société BNP PARIBAS ASSET MANAGEMENT Europe relatifs & I'exercice clos le 31
décembre 2025, tels qu'ils sont joints au présent rapport.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des regles et principes comptables francais, réguliers

et sinceres et donnent une image fidele du résultat des opérations de I'exercice écoulé ainsi que de la situation
financiére et du patrimoine de la société a la fin de cet exercice.

Fondement de l'opinion

m Référentiel d'audit

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

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie

« Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a l'audit des comptes annuels » du présent rapport.
®m Indépendance

Nous avons réalisé notre mission d'audit dans le respect des régles d'indépendance prévues par le Code de

commerce et par le Code de déontologie de la profession de commissaire aux comptes, sur la période du 1°
janvier 2025 a la date d'émission de notre rapport.

Observation

Sans remettre en cause l'opinion exprimée ci-dessus, nous attirons votre attention sur la note

« Principes, régles et méthodes comptables » de I'annexe des comptes annuels qui expose le changement de
méthode comptable résultant de I'application du reglement ANC n° 2022-06.
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Justification des appréciations

En application des dispositions des articles L. 821-53 et R. 821-180 du Code de commerce relatives a la
justification de nos appréciations, nous portons a votre connaissance les appréciations suivantes qui, selon notre
jugement professionnel, ont été les plus importantes pour I'audit des comptes annuels de I'exercice.

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

Comme mentionné dans la note « Principes, régles et méthodes comptables » de I'annexe des comptes

annuels, les fonds de commerce sont inscrits au bilan pour leur valeur d’apport et une éventuelle dépréciation est
constatée dans le cas ou la valeur d'inventaire est inférieure a la valeur d’apport. La valeur d'inventaire est
déterminée notamment sur la base de criteres de rentabilité. Nous avons examiné les hypothéses retenues et
apprécié que ces estimations comptables s'appuient sur des méthodes documentées conformes aux principes
décrits dans la note « Regles et méthodes comptables » de I'annexe des comptes annuels.

Vérifications spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d'exercice professionnel applicables en France, aux
vérifications spécifiqgues prévues par les textes légaux et réglementaires.

Nous n'avons pas d'observation & formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes annuels des
informations données dans le rapport de gestion du conseil d'administration et dans les autres documents sur la
situation financiére et les comptes annuels adressés a I'associé unique.

Nous attestons de la sincérité et de la concordance avec les comptes annuels des informations relatives aux délais
de paiement mentionnées a l'article D. 441-6 du Code de commerce.

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

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

Lors de I'établissement des comptes annuels, il incombe a la direction d'évaluer la capacité de la société a
poursuivre son exploitation, de présenter dans ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires

relatives a la continuité d'exploitation et d'appliquer la convention comptable de continuité d'exploitation, sauf s'il
est prévu de liquider la société ou de cesser son activité.

Les comptes annuels ont été arrétés par le conseil dadministration.
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Responsabilités du commissaire aux comptes relatives a I'audit des comptes annuels

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

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

Dans le cadre d'un audit réalisé conformément aux normes d’exercice professionnel applicables en France,
le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout au long de cet audit. En outre :

il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies significatives, que
celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs, définit et met en ceuvre des procédures d’audit face a
ces risques, et recueille des éléments qu'il estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque
de non-détection d'une anomalie significative provenant d'une fraude est plus élevé que celui d'une
anomalie significative résultant d’'une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la falsification, les
omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrdle interne ;

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

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

il apprécie le caractére approprié de I'application par la direction de la convention comptable de continuité d’
exploitation et, selon les éléments collectés, I'existence ou non d'une incertitude significative liée & des
événements ou a des circonstances susceptibles de mettre en cause la capacité de la société a poursuivre
son exploitation. Cette appréciation s'appuie sur les éléments collectés jusqu’a la date de son rapport, étant
toutefois rappelé que des circonstances ou événements ultérieurs pourraient mettre en cause la continuité d’
exploitation. S'il conclut a I'existence d’'une incertitude significative, il attire I'attention des lecteurs de son
rapport sur les informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, si ces
informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une certification avec réserve ou un
refus de certifier ;

il apprécie la présentation d'ensemble des comptes annuels et évalue si les comptes annuels refletent
les opérations et événements sous-jacents de maniére a en donner une image fidéle.
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Le Commissaire aux Comptes

ERNST & YOUNG et Autres
Digitally signed by
Youssef BOUJANOUI
DN:cn=Youssef

Youssef BOUJANOUI, c=FR,
BOUJANOUI 0=EY Associes,

ou=0002 817723687

Date: 2026.04.24
13:03:23 +02'00"
Youssef Boujanoui

74174



	表紙
	本文
	１ファンドの運用状況
	(1)投資状況
	(2)運用実績
	①純資産の推移
	②分配の推移
	③収益率の推移


	２販売及び買戻しの実績
	３ファンドの経理状況
	(1)資産及び負債の状況
	(2)投資有価証券明細表等

	４管理会社の概況
	(1)資本金の額
	(2)事業の内容及び営業の状況
	(3)その他

	５管理会社の経理の概況
	(1)資産及び負債の状況
	(2)損益の状況

	監査報告書

