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ORIENTATION DE GESTION

Le FIA « MACIF Court Terme ES » est un Fonds nourricier du FCP OFI RS Monétaire Court Terme.

A ce titre, il est de méme classification AMF que son OPCVM Maitre «Monétaire Court Terme » et est investi en totalité et en permanence en
parts dudit Fonds « OFI RS Monétaire Court Terme ». La performance du Fonds sera différente de celle du Maitre, notamment a causes de

ses frais de gestion propres.

L’objectif de gestion, la stratégie d'investissement et le profil de risque du FIA MACIF Court Terme ES sont identiques & ceux du FCP Maitre
OFI RS Monétaire Court Terme.

Rappel des caractéristiques du Fonds Maitre OFI RS Monétaire Court Terme

L'objectif du FCP OFI RS Monétaire Court Terme est d’obtenir une progression réguliére de sa valeur liquidative en procurant au souscripteur
un rendement de court terme (durée maximum de placement recommandée inférieure & 3 mois) proche de I'Eonia (European Overnight Index
Average), net de frais de gestion. Dans un environnement de trés faible niveau des taux d'intérét du marché monétaire, la valeur liquidative du
FIA pourrait étre amenée a baisser et, par conséquent, connaitre une progression irréguliere.

L’EONIA est la principale référence du marché monétaire de la zone euro. L'EONIA correspond a la moyenne des taux interbancaires au jour
le jour transmis a la Banque centrale européenne (BCE) par un panel de banques de référence et pondéré par le volume des opérations
traitées. Il est calculé par la BCE sur une base de nombre de jours exact/360 jours et publié par la Fédération bancaire européenne.

Le gérant s’efforce d’obtenir une évolution de la valeur liquidative la plus réguliére possible en liaison avec cet indicateur.

Le portefeuille d’'OFI RS Monétaire Court Terme est investi & 70% minimum de I'Actif Net en titres de créances et instruments du marché
monétaire. Ces emprunts sont émis a taux fixe ou variable en euros par des états, des collectivités locales, ou des entreprises privées. Enfin
le Fonds pourra également mener des opérations de pensions livrées dans le cadre de la convention de place AFB.

Le Fonds est géré a l'intérieur d’'une fourchette de sensibilité de 0 4 0.5.

Le gérant compléte, concomitamment & I'analyse financiére, son étude par l'analyse de critéres extra financiers afin de privilégier une
sélection «Investissement Socialement Responsable » (ISR) des sociétés en portefeuille.

L'équipe de recherche ISR réalise une analyse détaillée des enjeux environnementaux et sociaux spécifiques a chaque secteur d’activités
ainsi que des enjeux de gouvernance.

Cette étude est réalisée en prenant en compte des éléments Environnementaux, Sociétaux et de Gouvernance, c'est-a-dire :

- dimension Environnementale : impact direct ou indirect de l'activité de I'émetteur sur I'environnement : changements climatiques,
ressources naturelles, financement de projets, rejets toxiques, produits verts ;

- dimension Sociétale : impact direct ou indirect de l'activité de I'émetteur sur les parties prenantes : salariés, clients, fournisseurs et société
civile, par référence a des valeurs universelles (notamment : droits humains, normes internationales du travail, impact environnementaux,
lutte contre la corruption...) ;

- dimension de Gouvernance : ensemble des processus, réglementations, lois et institutions influant la maniére dont la société est dirigée,
administrée et contrdlée.

L’équipe de recherche ISR réalise une analyse détaillée des enjeux environnementaux et sociaux spécifiques a chaque secteur d’activités
ainsi que des enjeux de gouvernance. A partir du référentiel sectoriel d’enjeux clés, une Note ESG est calculée par émetteur qui comprend
d’'une part les notes des enjeux clés (avec une pondération de 70% pour les enjeux ES et de 30% pour la gouvernance), d'autre part
d"éventuels malus lié a des controverses non encore intégrées dans les notations des enjeux clés (malus maximum de 0.75), et d’éventuels
bonus liés a I'analyse des outils de pilotage de la RSE (bonus maximum de 1). Cette note ESG est calculée sur 10.
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Au niveau de l'univers d’investissement d’'OFI RS Monétaire Court Terme :

- lunivers analysé éligible est défini par la limitation des sociétés présentant les moins bons Scores ISR (Scores Best In Class établis
par notre Pdle ISR) de 'ensemble des émetteurs couverts par une analyse ESG (émetteurs privés internationaux soit environ 2700
actuellement, désignés ci-apres par le terme « univers analysé») ;

- l'univers d'investissement éligible est défini par la limitation du pourcentage d'émetteurs les moins avancés dans le portefeuille.

La sélection des émetteurs en portefeuille sera composée au minimum ;
- de 60 % d'émetteurs des deux meilleures catégories ISR (Leaders et Impliqués) ;
- etde 75 % d’émetteurs des trois meilleures catégories ISR (Leaders, Impliqués et Suiveurs).

Pour information les incertains présentent de meilleures performances ISR que les « sous surveillance » puisqu’ils correspondent a la
catégorie ayant un Score ISR supérieur aux 15 % les moins bons.

Le FCP adhére au Code de Transparence AFG Eurosif pour les fonds ISR ouverts au public, disponible sur le site internet www.ofi-am.fr.
Ce Code décrit de maniere détaillée la méthode d'analyse extra financiére ainsi que le processus de sélection ISR appliqué.

Le Fonds est investi @ 70% en titres de créances négociables et instruments du marché monétaire, a court et moyen terme, francais et
étrangers, acquis par achat ferme, prise en pension ou toutes techniques assimilables.

Le Fonds investira dans des titres de créance négociables et instruments du marché monétaire répondant aux caractéristiques suivantes :
- la durée de vie résiduelle maximale a I'acquisition des titres susceptibles d'étre acquis par le Fonds est limitée a 397 jours ;

- afin de mesurer I'exposition aux risques de crédit et de liquidité, la Durée de Vie Moyenne Pondérée jusqu’a la date de remboursement
effectif (i.e. date d'‘échéance finale) des titres composant le portefeuille (« DVMP » ou « Weighted Average Life - WAL ») ne pourra pas
excéder 120 jours ;

- afin de mesurer I'exposition au risque de taux, la Maturité Moyenne Pondérée jusqu’a I'échéance (i.e. date de remboursement ou date de
révision du taux d'intérét) des titres composant le portefeuille (« MMP » ou « Weighted Average Maturity - WAM ») ne pourra pas excéder
60 jours.

Les obligations : elles seront émises a taux fixe et variables, par des états, des collectivités locales ou des entreprises privées.

Les titres acquis en portefeuille, ou a défaut leurs émetteurs, doivent, au moment de I'acquisition, étre considérés de haute qualité par I'équipe
de gestion en application de sa politique interne. Cette politique prend notamment en compte la qualité de crédit de l'instrument, la nature de
la classe d’actif de I'instrument, le profil de liquidité et pour les instruments financiers structurés, les risques opérationnels et les risques de
contrepartie.

Pour la détermination de la haute qualit¢ d’un titre, I'équipe de gestion peut également se référer, de maniére non exclusive et non
mécanique, aux notations court terme des agences de notation enregistrées auprés de 'ESMA qui ont noté l'instrument et qu'elle jugera les
plus pertinentes. Elle veillera a ce titre a éviter toute dépendance mécanique vis-a-vis de ces notations. L'équipe de gestion dispose ainsi de
moyens internes d'évaluation des risques de crédit pour sélectionner les titres en portefeuille et ne recourt pas exclusivement ou
systématiquement aux notations émises par des agences de notation.

En cas de dégradation de la qualité d'un titre détenu en portefeuille, le gérant devra le céder en tenant compte de l'intérét des porteurs.
Cet intérét peut commander le maintien du titre & I'actif du Fonds.

Le Fonds peut effectuer ponctuellement et accessoirement des dépots.

Afin de s'exposer au marché du crédit et/ou de placer ses liquidités, le FCP peut investir jusqu’a 10% de son actif en OPCVM francais et
européens conformes a la directive, investissant eux-mémes moins de 10% en OPCVM. Ces OPCVM doivent répondre a la définition de la
classification

« monétaire court terme ».

Dans les limites prévues par la réglementation, le Fonds peut intervenir sur des instruments financiers a terme (négociés sur des marchés
réglementés et organisés, francais ou étranger et/ou de gré a gré).

Le FCP pourra intervenir sur les contrats a terme négociés sur un marché réglementé du type Eurex : contrat Euribor 3 mois dans la limite
d’engagement d’une fois I'actif de TOPCVM et dans un but exclusif de protection des avoirs des souscripteurs dans le cas d’'une brusque
variation des taux d'intérét a court terme.
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Dans le but de couvrir le risque de taux du compartiment monétaire, le FCP pourra réaliser un swap de la partie de I'actif net investie a taux
fixe contre un taux variable (index Eonia), sans excéder un engagement d’'une fois I'actif net.

Les TCN peuvent faire 'objet de contrats de swap OIS — Overnight Indexed Swap (neutralisation du risque de taux en épousant les variations
de 'EONIA).

L’exposition au risque change est nulle, le Fonds neutralise le risque de change par I'utilisation d'instruments financiers dérivés de type «
swaps », notamment de « swaps de devise ».

Les contrats financiers sont pris en compte pour le calcul de la DVMP et de la MMP.

Profil des risques du Fonds Maitre OFI RS Monétaire Court Terme

Le profil de risque du Fonds Nourricier MACIF Court Terme ES est identique au profil de risque de ’OPCVM Maitre, le Fonds OFI RS
Monétaire Court Terme comme défini ci-dessous :

Risque de crédit
Une partie du portefeuille peut étre investie en obligations privées. En cas de dégradation de la qualité des émetteurs privés, par exemple de

leur notation par les agences de notation financiére, la valeur liquidative du Fonds peut baisser.

Risque de taux
En cas de hausse des taux d'intérét, la valeur des produits investis en taux fixe peut baisser.

Ce risque est limité, la sensibilité globale étant comprise entre 0 et 0,5.

Risque de contrepartie

II's’agit du risque lié a I'utilisation par le FCP d'instruments financiers a terme, de gré a gré, et/ou au recours a des opérations d’acquisitions et
de cessions temporaires de titres. Ces opérations conclues avec une ou plusieurs contreparties éligibles, exposent potentiellement le FCP &
un risque de défaillance de I'une de ces contreparties pouvant conduire a un défaut de paiement

Risque de perte en capital
Le Fonds n'offre pas de garantie ni protection du capital. Le capital initialement investi peut ne pas étre entiérement restitué.

La société de gestion utilise un systéme de gestion de la liquidité approprié et a adopté des procédures permettant de suivre le risque de
liquidité du FIA et garantissant que le profil de liquidité des investissements est conforme a ses investissements sous-jacents. Les modalités
de suivi et de gestion de la liquidité du FIA seront détaillées dans le rapport de gestion annuel.

Le FIA n’a pas recours a l'effet de levier.

METHODE CHOISIE PAR LA SOCIETE DE GESTION POUR MESURER LE RISQUE GLOBAL DE L’OPC MAITRE
La méthode retenue pour le calcul du risque global est la méthode de 'engagement.

CHANGEMENT(S) INTERVENU(S) AU COURS DE L’EXERCICE
A compter du 17 janvier 2017, le Fonds Maitre OFI Court Terme ISR a changé de dénomination au profit d’'OFI RS Monétaire Court Terme.

CHANGEMENT(S) A VENIR
Néant.
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PROCEDURE DE CHOIX DES INTERMEDIAIRES DE L’'OPC MAITRE

Le Groupe OFI a mis en place une procédure de sélection et d'évaluation des intermédiaires de marchés qui permet de sélectionner, pour
chaque catégorie d'instruments financiers, les meilleurs intermédiaires de marchés et de veiller a la qualité d’exécution des ordres passés
pour le compte de nos OPC sous gestion.

Les équipes de gestion peuvent transmettre leurs ordres directement aux intermédiaires de marchés sélectionnés ou passer par la table de
négociation du groupe OFI, la Société OIS.

Ce prestataire assure la réception transmission des ordres, suivie ou non d’exécution, aux intermédiaires de marchés sur les instruments
financiers suivants : Titres de créance, Titres de capital, Parts ou Actions d’OPC, Contrats Financiers.

L’expertise de ce prestataire permet de séparer la sélection des instruments financiers (qui reste de la responsabilité de la Société de Gestion)
de leur négociation tout en assurant la meilleure exécution des ordres.

Une évaluation multicriteres est réalisée semestriellement par les équipes de gestion du Groupe OFI. Elle prend en considération, selon les
cas, plusieurs ou tous les criteres suivants :

- Le suivi de la volumétrie des opérations par intermédiaires de marchés.

- L'analyse du risque de contrepartie et son évolution (une distinction est faite entre les intermédiaires « courtiers » et les « contreparties »).
- La nature de l'instrument financier, le prix d’exécution, le cas échéant le colt total, la rapidité d’exécution, la taille de I'ordre.

- Lesremontées des incidents opérationnels relevés par les gérants ou le Middle Office.

Au terme de cette évaluation, le Groupe OFI peut réduire les volumes d'ordres confiés a un intermédiaire de marché ou le retirer
temporairement ou définitivement de sa liste de prestataires autorisés.

Cette évaluation pourra prendre appui sur un rapport d'analyse fourni par un prestataire indépendant.

La sélection des OPC s’appuie sur une triple analyse :

- Une analyse quantitative des supports sélectionnés ;

- Une analyse qualitative complémentaire ;

- Une Due Diligence qui a vocation a valider la possibilité d’intervenir sur un Fonds donné et de fixer des limites d’investissements sur le
Fonds considéré et sur la société de gestion correspondante.

Un comité post-investissement se réunit tous les semestres pour passer en revue I'ensemble des autorisations données et les limites
consommées.

Pour I'exécution sur certains instruments financiers, la Société de Gestion a recours & des accords de commission partagée (CCP ou CSA),
aux termes desquels un nombre limité de prestataires de services d'investissement :

- fournit le service d'exécution d'ordres ;

- collecte des frais d'intermédiation au titre des services d'aide a la décision d'investissement ;

- reverse ces frais a un tiers prestataire de ces services.

L'objectif recherché est d'utiliser dans la mesure du possible les meilleurs prestataires dans chaque spécialité (exécution d’ordres et aide a la
décision d'investissement/désinvestissement).

FRAIS D’INTERMEDIATION

Vous trouverez sur le site Internet du Groupe a l'adresse http://www.ofi-am.fr/inout/animations/espaceMIF.php toutes les mesures prises pour
appréhender les nouvelles dispositions réglementaires liées a la MIF. Est notamment présent le compte- rendu relatif aux frais
d'intermédiation en application de l'article 314-82 du Reglement Général de I'AMF.
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INFORMATIONS RELATIVES AUX REMUNERATIONS DU FIA

Dans le cadre de la mise en application de la Directive AIFM 2011/61/UE du 08 juin 2011 et de la gestion de Fonds d’investissements
alternatifs (FIA), la Société a mis en place une politique de rémunération dont les caractéristiques sont les suivantes :

1) Eléments qualitatifs

La politique de rémunération de la Société a été établie par le Comité Stratégique du Groupe OFI. Le Comité Stratégique est composé de
représentants des actionnaires et des membres du Directoire de la Société. Il n'intégre pas de représentant du personnel, la Société
n'étant pas elle-méme soumise a une telle obligation réglementaire ou statutaire.

Il fixe la politique de rémunération et s'assure de sa mise en ceuvre.

La politique de rémunération de la Société promeut une gestion saine et efficace du risque, aligne a la fois les intéréts des investisseurs,
de la Société et des gérants FIA, et tend & réduire les conflits d'intéréts potentiels entre les commerciaux et les investisseurs. Elle est
conforme & la stratégie économique, aux objectifs et aux valeurs de la Société.

La rémunération fixe correspond a la rétribution normale du collaborateur pour la prestation attendue correspondant a sa qualification. La
rémunération variable tient compte notamment du résultat de la Société, de ses besoins en fonds propres et de la qualité de la gestion et
du service proposé aux investisseurs.

Personnel concerné par la politique de rémunération : toutes les personnes qui participent a la prise de risque au niveau des Fonds ou
de la Société : dirigeants, gérants, ClO, responsables des fonctions de contréle, personnels assimilés par leur niveau de rémunération
variable, commerciaux.

Appréciation de la performance et des risques : celle-ci est réalisée en fonction du personnel concerné.

La performance des gérants et responsables de gestion s'appuie sur des critéres quantitatifs (classement de chaque Fonds dans un
univers témoin) et qualitatifs (réalisation d'objectifs, observation de la politique de gestion des risques, conformité avec les réglements
internes ou externes, suivi des process de gestion, contribution des preneurs de risques aux risques opérationnels).

Concernant les dirigeants, les critéres retenus se rapportent a la performance globale de I'entreprise (évolution du bénéfice d'exploitation,
réalisation d'objectifs stratégiques, image, notoriété...).

Pour les fonctions de contrdle, les critéres retenus ont traits aux risques opérationnels, réglementaires et réputationnels.

Enfin, la performance des commerciaux est appréciée sur des critéres classiques dés lors qu'ils ne provoquent pas de conflits d'intéréts
avec les porteurs : collecte, évolution du chiffre d'affaire, taux de pénétration, réussites de campagne, nouveaux clients...

Enveloppe de rémunération variable : sur la base d'une enveloppe globale, une partie est attribuée aux preneurs de risques et le reste
aux autres personnels concernés. La répartition est ensuite faite par les managers en tenant compte des facteurs d'appréciation décrits ci-
dessus.

Modalités de versement et mesures d'ajustement de la rémunération :
Pour les personnes dont la rémunération variable est inférieure a 100k€ ou bien a 30% du salaire fixe, celle-ci est versée immédiatement
et en totalité en cash.

Pour les autres, la part qui ne serait pas versée en numéraire est versée sous forme de provisions, permettant ainsi de réaliser
I'alignement des risques entre les différentes parties, (FIA, GFIA et preneurs de risques) : provisions indexées sur un panier déterminé ou
un panier global. Une part (60%) est versée immédiatement, dont 50% en cash et 10% en provisions indexées, les 40% restant étant
versés sous forme de provisions, libérées par tranches égales au cours des trois années suivantes, sans période de rétention.

Cette allocation pourra faire I'objet de révision a la baisse en fonction de I'évolution des critéres quantitatifs et qualitatifs au cours des
années suivantes, selon une notion de malus.
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2) Eléments quantitatifs

Montant des rémunérations versées par le gestionnaire a son personnel

Sur I'exercice 2016, le montant total des rémunérations (incluant les rémunérations fixes et variables différées et non différées) versées
par OFI ASSET MANAGEMENT a I'ensemble de son personnel (soit 231 personnes bénéficiaires au 31 décembre 2016) s'est élevé a
24 157 205 euros. Ce montant se décompose comme suit :

» Montant total des rémunérations fixes versées par OFI ASSET MANAGEMENT sur I'exercice : 19 023 705 euros, soit 78.75% du
total des rémunérations versées par le gestionnaire a I'ensemble de son personnel, I'ont été sous la forme de rémunération fixe.

e Montant total des rémunérations variables différées et non différées versées par OFI ASSET MANAGEMENT sur I'exercice :
5133 500 euros, soit 21.25% du total des rémunérations versées par le gestionnaire a I'ensemble de son personnel, I'ont été
sous cette forme. L’ensemble du personnel est éligible au dispositif de rémunération variable.

Par ailleurs, aucun « carried interest » n’a été versé pour I'exercice.

Sur le total des rémunérations (fixes et variables différées et non différées) versées sur I'exercice, 3 683 079 euros concernaient les
« cadres dirigeants» (soit 18 personnes au 31 décembre 2016), 10 207 369 euros concernaient les « Gérants et Responsables de
Gestion » dont les activités ont une incidence significative sur le profil de risques des Fonds gérés (soit 78 personnes au 31 décembre
2016).
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COMMENTAIRES DE GESTION

Economie

Sur le plan économique, la période a été marquée par une amélioration progressive de la conjoncture mondiale, et ce dans toutes les grandes
Zones.

Pourtant, le contexte politique a été trés dense. Les investisseurs, qui avaient été surpris par le vote en faveur du Brexit, 'ont été une seconde
fois avec I'élection inattendue de Donald Trump & la présidence des Etats-Unis. Mais, & chaque fois, les marchés ont retenu que cela pouvait
favoriser un scénario de reflation par une logique de relance budgétaire.

Ces doutes politiques ont finalement été totalement dissipés au printemps 2017, avec ['élection d'Emmanuel Macron en France.

Au final, les perspectives de croissance ont été révisées a la hausse. Le rythme a accéléré et le FMI s'attend ainsi & une croissance de prés
de 3,5% en 2017 et 2018. Cet exercice s'est caractérisé également par une grande synchronisation au plan mondial, il n'y a en effet
pratiquement plus de pays en récession.

Aux Etats-Unis, la croissance a dépassé, dans un premier temps, le rythme de 3% avant de refluer en milieu d'année et d’accélérer & nouveau
en fin de période, stimulée par le programme de baisse des impdts pour les entreprises et les ménages qui a été décidé en fin d'année. Au
final, la croissance US de 2017 devrait dépasser 2% en fin de période.

La zone euro n'a pas été impactée par le Brexit et, au contraire, a surpris par son dynamisme avec des indicateurs avancés au plus haut
depuis plusieurs années dans pratiquement tous les pays en fin d'année 2017. La croissance de la zone a ainsi dépassé le rythme de 2%, ce
qui est considéré comme son rythme potentiel. Certains pays commencent a toucher les dividendes des réformes prises, comme I'Espagne
qui tourne a plus de 3%.

Le Royaume Uni a, tout d’abord bénéficié de la baisse de la livre, avant de donner des signes de ralentissement sérieux en fin de période face
a lincertitude totale sur le scénario de Brexit. La croissance devrait toutefois se stabiliser autour de 1.5%.

Dans le reste du monde, les pays émergents se sont dans I'ensemble rétablis et les flux d'investissement sont largement revenus sur ces
marchés. La Chine avait suscité le doute en 2015, avec une forte baisse du Yuan et des inquiétudes sur la bulle immobiliére et de crédit.
Finalement, sa croissance a été supérieure a la cible de 6,5% donnée par le gouvernement.

Parallelement le Brésil et la Russie sont progressivement sortis de récession.

Taux d’intérét

Dans ces conditions, les Banques Centrales ont maintenu des politiques accommodantes, mais ont commencé a préparer les marchés a
limminence d'une stratégie de sortie. C'est la raison pour laquelle, les taux ont monté sur la période, mais dans des proportions limitées.

Le 10 ans allemand est passé d'un rendement négatif de -0.11% & 0.45% en fin de période. De méme, le TNotes 10 ans US est passé de
1.59% a 2.40%. Ces tensions ont toutefois été limitées car les investisseurs étaient déja dans I'ensemble positionnés pour une hausse des
taux et par ailleurs, des programmes d'achats en zone euro ont asséché les marchés.

Les spreads périphériques se sont détendus au vu du contexte plus favorable. Les spreads « corporates » sont restés serrés et stables sur la
période. Les obligations High Yield ont également nettement progressé, de 7.5% aux Etats-Unis et de 6.2% en Europe, portant les
rendements & des niveaux de faiblesse inégalés pour cette classe d'actifs (2.2% sur le Gisement européen).

Les obligations émergentes ont été également recherchées avec, au final, des performances de 15.21% en monnaies locales et 10.26% en
devises fortes.

Les taux monétaires n'ont pas été modifiés en zone euro si bien que I'Eonia est resté en territoire négatif : sa performance sur I'exercice est de
-0.36%. Aux Etats-Unis, la FED a également été trés prudente dans sa stratégie de relévement des taux directeurs : la cible pour les Fed
Funds s'établit & 1,25/1.50% aprés trois relévements de 25 points de base (pb).

Les obligations convertibles ont obtenu de belles performances, en liaison avec la performance des actions : 10% pour l'indice Monde (en
dollars), +3.5% en Europe et +7% en Eurozone sur les meilleurs indices.

Sur les devises, le dollar a reculé contre la grande majorité des devises, notamment de 12% vis-a-vis de I'euro. Dans I'ensemble, les
monnaies émergentes ont également progressé contre le dollar, mais dans des proportions beaucoup plus limitées qu'au cours des mois
précédents : par exemple, le réal brésilien s'est stabilisé contre le dollar aprés avoir gagné plus de 25% depuis ses points bas de début 2016.
Le peso mexicain a suivi le méme cheminement avec une progression de 5% sur I'exercice. Notons la stabilité du RMB, la devise chinoise,
contre le dollar durant la période. En Europe, la baisse de la livre s’est atténuée et ne perd que 4.5% contre I'euro sur la période.

Les marchés actions ont bénéficié de I'amélioration économique et de la baisse de la prime de risque politique.

En effet, les résultats des entreprises ainsi que les perspectives données par leurs dirigeants ont encouragé les investisseurs. Pour la
premiere fois depuis quelques années, les analystes ont donc révisé a la hausse leurs estimations.

De ce fait, les performances des marchés actions sont trés bonnes sur la période : +9% pour l'indice des actions internationales (en euros),
+22% a Wall Street (en dollars) ou tous les grands indices ont battu des records historiques : +12.5% pour les actions de la zone euro, +13%
pour le CAC 40, +21% pour les actions émergentes (en euros).
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Le style croissance a continué a surperformer notamment grace aux valeurs technologiques aux Etats Unis. A noter également la
performance des actions chinoises, cotées localement, qui progressent également de prés de 25% en divises locales.

Enfin, concernant les matiéres premiéres, I'or affiche sur la période une hausse de prés de 13% (en dollars) et le pétrole est resté stable, a
pres de 60 dollars sur le WTI en début comme en fin de période.

Gestion

Les actifs du Fonds MACIF Court Terme ES sont composés en totalité et en permanence de parts du Fonds OFI RS Monétaire Court Terme
et a titre accessoire de liquidités.

L'actif net s'élevait a 49 368 685.00 € au 29 décembre 2017.

Sur I'année 2017, MACIF Court Terme ES affiche une performance négative de -0.35%, la valeur liquidative s’élevant & 122.76 euros au
29 décembre 2017 contre 123.19 euros au 30 décembre 2016.

La performance de I'Eonia sur cette méme période est de -0.36%.
Commentaire de Gestion du Fonds Maitre OFI RS Monétaire Court Terme

Le Fonds OFI RS Monétaire Court Terme a pour objectif de réaliser une performance proche de 'EONIA, tout en conservant une volatilité
inférieure & 0.5%.

Le Fonds a adopté la classification trésorerie court terme.
La gestion a été principalement axée sur I'achat de billets de trésorerie, de certificats de dépots et de « commercial paper » a hauteur de
52.2% du portefeuille. L'essentiel des investissements a porté sur des Titres de Créances Négociables (T.C.N). Les obligations représentent

23.5% du portefeuille. La part des investissements a taux fixe représente 49.5% Le solde étant constitué de cash et d OPCVM court terme.

La liquidité & moins d’'un mois s'est élevée & hauteur de 36.7% en fin d’exercice. La durée de vie moyenne a été de 94 jours a la fin de
I'exercice.

Nous n'avons pas utilisé les dérivés de crédit ni les marchés a terme ou conditionnels.

Nous avons utilisé des swaps de taux destinés a couvrir le portefeuille contre une hausse des taux.
Le montant de I'actif net est en hausse de 1.4% & 94 584 120 EUR a la cléture de I'exercice.

Au 29 décembre 2016, la valeur liquidative d’'OFI RS Monétaire Court Terme s'élevait a 194.42 euros.

Au 28 décembre 2017, la valeur liquidative d'OFI RS Monétaire Court Terme s'élevait a 193.90 euros en baisse de 0.27 % sur 1 an glissant
contre un EONIA capitalisé négatif a -0.36%.

Malgré un environnement monétaire chaotique et des rendements quasi systématiquement négatifs, le Fonds parvient a surperformer TEONIA
de 8 points de base.
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COMMENTAIRES ISR DU FONDS MAITRE OFI RS MONETAIRE COURT TERME

Informations relatives aux critéres sociaux, environnementaux et de qualité de gouvernance (Art 173 de la Loi 2015-992 relative a la
transition énergétique et Décret n°2015-1850 du 29 décembre 2015)

Informations relatives a I'entité

Démarche générale

La politique ISR d’OFI AM, disponible sur le site (http://www.ofi-am.fr/isr_la_recherche ISR.php), s'inscrit dans la démarche globale
d’intégration des principes du Développement Durable, dont elle constitue la déclinaison au niveau de la gestion des placements.

Obijectifs

Cette démarche repose sur la conviction que les émetteurs qui intégrent dans leur stratégie les enjeux Environnementaux, Sociétaux et de
Gouvernance (ESG) offrent de meilleures perspectives a long terme. La prise en compte des impacts ESG liés a leurs activités leur permet
d’identifier les zones de risques, mais également des opportunités de développement (par exemple dans les technologies « vertes »).

La mise en place de cette politique ISR a pour but de mieux appréhender les risques liés aux enjeux extra-financiers, pour améliorer la qualité

des placements sans diminuer la performance.

Informations relatives a la prise en compte des critéres sociaux, environnementaux et de qualité de gouvernance dans la politique
d’investissement

Périmétre

Périmetre du portefeuille couvert par des analyses ESG a fin décembre 2017

. . — .
% ENCOURS % EVALUE L EVALXCET’IE:LASSE

EMETTEURS PRIVES 75% 74.9% 100 %

OPC et disponibilités 25% 9.7% 38.6%

TOTAL 100% 83%

Analyse ESG
L'analyse ESG est réalisée par le Péle d’Analyse ISR d'OFI Asset Management.

Nature des critéres ESG pris en compte

Sur la base d’'une étude exhaustive des textes internationaux fondateurs du Développement Durable, notamment du Pacte Mondial, des
réglements internationaux (OCDE, OIT) et des codes nationaux des pays européens, une liste d’enjeux « génériques » est établie par I'équipe
d’'analyse ISR

MACIF COURT TERME ES Rapport Annuel 10
29 décembre 2017



Ces enjeux sont répartis en 11 grandes thématiques

%

ENVIRONNEMENT
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SOCIAL

=

GOUVERNANCE

Raisons du choix des critéres ESG retenus

>

CHANGEMENT CLIMATIQUE
RESSOURCES NATURELLES
FINANCEMENT DE PROJETS
REJETS TOXIQUES
PRODUITS VERTS

CAPITAL HUMAIN

CHAINE D’APPROVISIONNEMENT
PRODUITS ET SERVICES
COMPORTEMENT SUR LES MARCHES

ACTIONNAIRES
CONSEIL

Au sein de la liste de 'ensemble des enjeux ESG « génériques »,

= Pour chaque secteur d’activités, les enjeux Environnementaux et Sociaux ayant un impact important pour ce secteur sont sélectionnés.
Cette sélection est le résultat d’'une analyse des risques susceptibles d'impacter les parties prenantes de I'émetteur et I'émetteur lui-

méme.

= Les enjeux de Gouvernance sont identiques pour I'ensemble des secteurs d’activités. En effet les bonnes pratiques attendues dans ce
domaine sont indépendantes de la nature des activités, aussi bien dans le fonctionnement du Conseil que dans les relations avec les

actionnaires minoritaires.
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Critéres environnementaux liés au changement climatique

Des critéres concernant des risques physiques

=  Les principaux risques sont :

- Les risques liés a la montée des eaux et a la multiplication des catastrophes naturelles
+ Les risques de sécheresse
 Lesrisques sanitaires (recrudescence de maladies)

= Lesenjeux analysés, selon les secteurs d'activités, sont :

+ L'impact de I'activité sur I'eau

o Par exemple : pour les producteurs de boissons, implantation géographique dans des zones soumises a stress
hydrique, mesures déployées pour limiter les consommations d’eau, résultats obtenus...
+ L'impact de 'activité sur les matiéres premiéres (par exemple les produits agricoles)
+ L'intégration de cette thématique dans les produits d'assurance

Des critéres concernant des risques liés a la transition bas carbone

Les enjeux analysés, selon les secteurs d’activités, sont :
= Les émissions carbone du processus de production

+  Exposition de I'entreprise en fonction du portefeuille d’activités et de la réglementation carbone en vigueur selon ses implantations
géographiques

- Efforts de réduction de ces émissions : objectifs de réduction, adaptation / évolutions technologiques, mise en place de process de
capture du carbone, utilisation d’énergies moins émettrices...

- Efforts d’amélioration de I'efficience énergétique des process de production, mais également de la chaine d’approvisionnement, de
transport des produits et lors de I'utilisation des produits

+ Résultats observés
= Les émissions carbone en amont (matiéres premiéres...) et en aval (lors de l'utilisation des produits et de leur recyclage)

«  Exposition de I'entreprise en fonction de l'intensité énergétique de ses activités
+ Efforts de diminution des émissions liées aux matieres premiéres, a la logistique et a la distribution des produits
+ Résultats observés

= Les opportunités de développement dans les technologies « vertes »

«  Energies renouvelables,

+ Bétiments éco-congus,

+ Technologies améliorant I'efficience énergétique,
+ Solutions de recyclage

+  Chimie verte...
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Informations utilisées pour I'analyse

L'analyse ESG est basée sur plusieurs sources d’information
- Analyses provenant d’agences spécialisées : MSCI, VIGEO, PROXINVEST, REPRISK.
+ Analyses et données provenant de différents médias et brokers spécialisés

+ Analyses réalisées par I'équipe d'analyse ISR d’OFI AM, portant sur les controverses ESG, la gouvernance, les outils de pilotage de
la RSE...

+ Analyses provenant de la société civile (ONG, syndicats...)
+  Communication officielle de I'entreprise (Rapport annuel, rapport DD, contact direct...)

Méthodologie et résultats de I'analyse

La méthodologie d’analyse ESG repose sur une approche sectorielle qui met 'accent sur les enjeux significatifs pour les émetteurs au regard
de leurs activités. La sélection des enjeux est effectuée par confrontation & une matrice de risques qui permet de conserver ceux pouvant
avoir un impact immédiat ou différé sur la valeur de I'émetteur.

Cette analyse est traduite par une notation de chaque émetteur. Les résultats obtenus sont ensuite classés au sein de chaque Super Secteur
ICB (Approche dite « Best-in-Class). Selon leur niveau de performances ESG, une catégorie ISR (Investissement Socialement Responsable)
est ensuite affectée a chaque émetteur :

+ Sous surveillance : émetteurs présentant un retard dans la prise en compte des enjeux ESG, représentant au minimum 15 % des
émetteurs de l'univers.
Les autres émetteurs sont répartis en 4 catégories représentant chacune 21% du nombre d'émetteurs

+ Incertains : émetteurs dont les enjeux ESG sont faiblement gérés

« Suiveurs : émetteurs dont les enjeux ESG sont moyennement gérés

+ Impliqués : émetteurs actifs dans la prise en compte des enjeux ESG

+ Leaders : émetteurs les plus avancés dans la prise en compte des enjeux ESG

Résultats de I'analyse au 28 décembre 2017

A fin décembre, 75% des émetteurs privés détenus directement étaient couverts par une analyse ESG.

La répartition par catégories ISR des titres détenus en portefeuille était la suivante

Processus de sélection ISR

B0 - @oF| RS MOMETARE COURT TERME wldnivers*
52%

S0%
40%
il 2% 17e 21% 22% 21%
20% 15% 13%5 i 169
cl=m ml
0% —_— . . . .

Sous sumreillance Incertain Suiveur Impliqué Leader

Source : OFI AM au 26/12/2017

L’univers analysé est composé d’environ 2600 émetteurs (entreprises du MSCI World, du Stoxx Europe 600, ainsi que d’émetteurs obligataires privés non cotés et des Etats
européens)

Appréciation des risques ESG

Sont considérés comme « & risque » au niveau ESG les émetteurs appartenant a la catégorie « Sous surveillance » du fait de la faiblesse de
leur prise en compte de la RSE et qui font I'objet d'importantes controverses ESG.
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Analyses des controverses ESG

Les controverses ESG portant sur les émetteurs en portefeuille font I'objet d’un suivi hebdomadaire par le Pdle d’Analyse ISR d’OFI AM. En
fonction de l'intensité et/ou du caractére récurrent de ces controverses, la notation ESG de I'émetteur peut étre révisée.

Appréciation de la contribution au respect de I'objectif international de limitation du réchauffement climatique et a I'atteinte des objectifs de la
transition énergétique

Le présent OPC étant un Fonds monétaire, I'horizon de placement n’est pas compatible avec une démarche de financement de la transition
énergétique et écologique, qui est une démarche a long terme. Une appréciation de la contribution au respect de I'objectif international de
limitation du réchauffement climatique et a I'atteinte des objectifs de la transition énergétique parait donc peu pertinente pour ce type de
gestion.

Pour autant, I'analyse de la prise en compte des enjeux liés au changement climatique par les émetteurs, est bien intégrée dans les enjeux
couverts par 'analyse ESG, pour les secteurs d’activités ou il s’agit d’'un enjeu clé.

Par ailleurs une évaluation de 'empreinte carbone est réalisée :

Evaluation de 'empreinte carbone : Emissions financées

Mode de calcul : Encours détenu x Total des émissions carbone de la société
Total du passif de la société

Estimation des émissions financées (au 28/12/2017) : 187.2 tonnes équivalent C02

Disponibilité de I'information : 84% de I'encours des émetteurs corporate du portefeuille

Les émissions Carbone ou émissions de GES (Gaz a Effet de Serre), exprimées en tonnes équivalent CO2, sont des données qui proviennent soit des
entreprises — directement ou via des déclarations faites au Carbon Disclosure Project, soit des données estimées par un prestataire (MSCI).

Ces émissions comportent trois catégories (Source : ADEME) :

- Emissions directes de GES (ou SCOPE 1) : Emissions directes provenant des installations fixes ou mobiles situées a l'intérieur du périmétre
organisationnel, c'est-a-dire émissions provenant des sources détenues ou contrélées par I'organisme comme par exemple : combustion des
sources fixes et mobiles, procédés industriels hors combustion, émissions des ruminants, biogaz des centres d’enfouissements techniques,
fuites de fluides frigorigenes, fertilisation azotée, biomasses...

+  Emissions & énergie indirectes (ou SCOPE 2) : Emissions indirectes associées & la production d'électricité, de chaleur ou de vapeur importée
pour les activités de I'organisation.

+ Autres émissions indirectes (ou SCOPE 3) : Les autres émissions indirectement produites par les activités de I'organisation qui ne sont pas
comptabilisées au 2 mais qui sont liées a la chaine de valeur compléte comme par exemple : 'achat de matiéres premiéres, de services ou
autres produits, déplacements des salariés, transport amont et aval des marchandises, gestions des déchets générés par les activités de
I'organisme, utilisation et fin de vie des produits et services vendus, immobilisation des biens et équipements de productions...,

Méme s'il serait souhaitable d'utiliser les trois Scopes pour calculer les intensités, le niveau de normalisation du Scope 3 est actuellement insuffisant pour
permettre une utilisation pertinente dans la comparaison entre plusieurs entreprises
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INFORMATIONS ESG INVESTISSEMENT

Informations relatives a la prise en compte des critéres sociaux, environnementaux et de qualité de gouvernance dans la politique
d’investissement

Changements effectués suite a I'analyse

Intégration de I'analyse ESG dans la politique d’investissement
Le présent Fonds intégre I'analyse ESG dans son processus d'investissement.

Une présentation détaillée de ce processus est disponible dans le Code de Transparence du fonds, disponible en ligne sur le site www.ofi-
am.fr, en sélectionnant le Fonds, puis onglet « Documents ».

Stratégie d’engagement et de vote

La stratégie d’engagement a pour objectif de dialoguer avec les émetteurs afin de favoriser une meilleure prise en compte des enjeux ESG
par ces derniers et/ou une plus grande transparence sur leur prise en compte de ces enjeux.

Cet engagement se décline de maniere globale au niveau de la Société de Gestion, et non Fonds par Fonds. Il se matérialise par
I'établissement d’'un dialogue direct avec des émetteurs, sur des thématiques ou des enjeux précis. Ce dialogue fait partie intégrante du
processus d'analyse ISR, et est mise en ceuvre selon les principes décrits dans la Politique d’Engagement publiée sur le site (http://www.ofi-
am.frfisr_la_recherche_ISR.php)

Les actions d’engagement portent sur :

+ les émetteurs dont I'évaluation de la prise en compte des enjeux de RSE révéle un retard par rapport a ses pairs (émetteurs de la
catégorie ISR « Sous Surveillance » ;

 les émetteurs qui font I'objet de controverses importantes, lorsque des informations complémentaires peuvent étre utiles a I'analyse
ESG (notamment informations sur les mesures prises pour éviter le renouvellement de telles controverses).

Un bilan annuel des actions menées est publié sur le site (http://www.ofi-am.fr/isr_la_recherche ISR.php)

EXERCICE DES DROITS DE VOTE AUX ASSEMBLEES GENERALES
Le présent Fonds étant un Fonds monétaire ne détient pas de titres de capital et n’est donc pas concerné.
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INFORMATIONS RELATIVES AU FIA

Actifs non liquides et gestion de la liquidité
L'actif du Fonds est principalement investi sur des actifs liquides.

La société de gestion met en ceuvre réguliérement des stress tests de liquidité, dans des conditions normales et exceptionnelles de liquidité,
qui lui permettent d’évaluer le risque de liquidité des Fonds. Le risque de liquidité est évalué par rapport a l'actif des Fonds (scénarii de
réduction de liquidité des actifs en portefeuille) et & leur passif (simulation de demandes de rachat de parts en fonction de la typologie de
porteurs).

Profil de risque actuel

Le risque du fonds se situe en date du 29 décembre 2017 au niveau [1] de l'indicateur synthétique. Il n’est pas certain que la catégorie de
risque et de rendement affichée demeure inchangée, le classement de votre Fonds étant dés lors susceptible d’évoluer dans le temps.

Risque de perte en capital
L'investisseur est averti que son capital peut ne pas lui étre intégralement restitué en cas de mauvaise performance du Fonds, ce dernier ne
bénéficiant d'aucune garantie ou protection du capital investi.

Risque de performance
L'investisseur est averti que la performance du Fonds peut ne pas étre conforme a ses objectifs, y compris sur la durée de placement
recommandée. Le Fonds n'offre pas un rendement garanti.

Risque de taux d'intérét

En raison de sa composition, le Fonds peut étre soumis a un risque de taux. Ce risque résulte du fait qu'en général le prix des titres de
créances et des obligations baisse lorsque les taux augmentent. L'investisseur en obligations ou autres titres a revenu fixe peut enregistrer
des performances négatives suite a des fluctuations du niveau des taux d’intérét.

Risque de crédit
Dans le cas d'une dégradation des émetteurs auxquels le Fonds est exposé (par exemple de leur notation par les agences de notation
financiere), ou de leur défaillance la valeur des obligations peut baisser. La valeur liquidative du Fonds serait alors affectée par cette baisse.

Risque lié aux produits dérivés
L'utilisation des instruments dérivés peut entrainer sur de courtes périodes des variations sensibles de la valeur liquidative, a la hausse
comme a la baisse.

Risque de contrepartie

Il s’agit du risque lié a l'utilisation par le Fonds d'instruments financiers a terme, de gré a gré. Ces opérations conclues avec une ou plusieurs
contreparties éligibles, exposent potentiellement le Fonds a un risque de défaillance de I'une de ces contreparties pouvant conduire a un
défaut de paiement.

Gestion du risque

La société de gestion a mis en place une politique de suivi et de gestion des risques lui permettant de s’assurer que le profil de risque de
I'OPC est conforme a celui décrit aux investisseurs et de la bonne adéquation de la liquidité de I'actif par rapport a celle du passif. La fonction
permanente de gestion des risques veille au respect des limites encadrant les risques définis au sein du prospectus du Fonds (hard
guidelines) et effectue un suivi quotidien des différents risques liés aux actifs. Un contrdle de la structuration a la création du Fonds afin de
s'assurer de I'adéquation actif/passif ainsi qu'un contrdle des valorisations sont également effectués.

Levier du Fonds au 29 décembre 2017

Ci-dessous les leviers du Fonds calculés conformément & la réglementation européenne mentionnée a I'article 109 du réglement délégué UE
n°®231/2013 :

- méthode brute [0%]
- méthode de I'engagement [100%)]
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INFORMATIONS RELATIVES A L’'ESMA

1) Opérations de cessions ou d’acquisitions temporaires de titres (pensions livrées, préts et emprunts)

Au 29/12/2017, nous ne détenions aucune position de cessions ou d’acquisitions temporaires de titres (pensions livrées, préts et
emprunts).

2) Les contrats financiers (dérivés)

Change : Pas de position au 29/12/2017
Taux : Pas de position au 29/12/2017
Crédit : Pas de position au 29/12/2017

Actions - CFD:  Pas de position au 29/12/2017
Commodities : Pas de position au 29/12/2017

INFORMATIONS RELATIVES A LA TRANSPARENCE DES OPERATIONS DE FINANCEMENT SUR TITRES ET DE LA REUTILISATION
Sur I'exercice clos au 29 décembre 2017, le FCPE n’a réalisé ni opération de financement sur titres, ni contrat d’échange sur rendement
global.
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Bilan au 29 décembre 2017 (en euros)

BILAN ACTIF
29/12/2017 30/12/2016
Immobilisations nettes - -
Dépots - -
Instruments financiers 49 372 187,13 47 230 985,97
Instruments financiers de I'entreprise ou des entreprises liées - -
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -
Actions et valeurs assimilées - -
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -
Obligations et valeurs assimilées - -
Négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -
Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -
Titres de créances - -
Négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -
Titres de créances négociables - -
Autres titres de créances - -
Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -
Organismes de placement collectif 49 372 187,13 47 230 985,97
gz%\dil\élatle;nFtISAdga\Llj?éastggy%enerale destinés aux non professionnels 4937218713 47 230 985,97
Autres Fonds destinés & des non professionnels et équivalents d'autres _ i
pays Etats membres de I'Union européenne
Fonds professionnels & vocation générale et équivalents d'autres Etats _ i
membres de ['union européenne et organismes de titrisations cotés
Autres Fonds d'investissement professionnels et équivalents d'autres Etats ) i
membres de ['union européenne et organismes de titrisations non cotés
Autres organismes non européens = -
Opérations temporaires sur titres financiers - -
Créances représentatives de titres financiers regus en pension - -
Créances représentatives de titres financiers prétés - -
Titres financiers empruntés = -
Titres financiers donnés en pension - -
Autres opérations temporaires : -
Contrats financiers - -
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé - -
Autres opérations - -
Autres instruments financiers - -
Créances - -
Opérations de change a terme de devises - -
Autres - -
Comptes financiers 10,28 349,49
Liquidités 10,28 349,49
Total de I'actif 49 372 197,41 47 231 335,46
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Bilan au 29 décembre 2017 (en euros)

BILAN PASSIF

29/12/2017

30/12/2016

Capitaux propres
Capital
Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées (a)
Report a nouveau (a)
Plus et moins-values nettes de I'exercice (a, b)
Résultat de I'exercice (a, b)
Total des capitaux propres
(= Montant représentatif de I'actif net)
Instruments financiers
Opérations de cession sur instruments financiers
Opérations temporaires sur titres financiers
Dettes représentatives de titres financiers donnés en pension
Dettes représentatives de titres financiers empruntés
Autres opérations temporaires
Contrats financiers
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé
Autres opérations
Dettes
Opérations de change a terme de devises
Autres
Comptes financiers
Concours bancaires courants
Emprunts

49 368 315,80

39 842,16
-39 472,96
49 368 685,00

3512,41

3512,41

47 166 036,13

99 718,64
-37 839,30
47 227 915,47

3419,99

3419,99

Total du passif

49 372 197,41

47 231 335,46

(@) Y compris comptes de régularisation
(b) Diminués des acomptes versés au titre de I'exercice
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Hors bilan (en euros)

29/12/2017

30/12/2016

OPERATIONS DE COUVERTURE
Engagements sur marchés réglementés ou assimilés
Engagements de gré a gré
Autres engagements

AUTRES OPERATIONS
Engagements sur marchés réglementés ou assimilés
Engagements de gré a gré
Autres engagements

MACIF COURT TERME ES
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Compte de résultat (en euros)

29/12/2017

30/12/2016

Produits sur opérations financiéres
Produits sur dépbts et sur comptes financiers
Produits sur actions et valeurs assimilées
Produits sur obligations et valeurs assimilées
Crédits d'imp6t
Produits sur titres de créances
Produits sur acquisitions et cessions temporaires de titres financiers
Produits sur contrats financiers
Autres produits financiers
Total (1)

Charges sur opérations financieres
Charges sur acquisitions et cessions temporaires de titres financiers
Charges sur contrats financiers
Charges sur dettes financiéres
Autres charges financiéres
Total (1)

17,23

17,23

137,29

137,29

Résultat sur opérations financiéres (I - Il)

-17,23

-137,29

Autres produits (IIl)
Frais de gestion et dotations aux amortissements (IV)
Frais de gestion pris en charge par I'entreprise (V)

39 468,53

36 654,72

Résultat net de I'exercice (- Il + 111 - IV + V)

-39 485,76

-36 792,01

Régularisation des revenus de l'exercice (VI)
Acomptes sur résultat versés au titre de l'exercice (VII)

12,80

-1047,29

Résultat (- 11 + Il - IV + V +/- VI - VII)

-39 472,96

-37 839,30
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ANNEXE

REGLES ET METHODES COMPTABLES
L'OPC s’est conformé aux régles comptables prescrites par le réglement de '‘Autorité des Normes Comptables n°2014-01 du 14 janvier 2014
relatif au plan comptable des OPC & capital variable.

Les regles d'évaluation sont fixées, sous sa responsabilité, par la société de gestion.
La devise de la comptabilité du fonds est l'euro.

La valeur liquidative est calculée le dernier jour de bourse ouvré non férié de la semaine et est datée de la veille du jour de bourse ouvré non
férié suivant.

Les comptes relatifs au portefeuille-titres sont tenus par référence au colt historique : les entrées (achats ou souscriptions) et les sorties
(ventes ou remboursements) sont comptabilisées sur la base du prix d'acquisition, frais exclus.
Toute sortie génére une plus-value ou une moins-value de cession ou de remboursement et éventuellement une prime de remboursement.

Les coupons courus sur TCN sont pris au jour de la date de valeur liquidative.

L'OPC valorise son portefeuille-titres & la valeur actuelle, valeur résultant de la valeur de marché ou & défaut d'existence de marché, de
méthodes financiéres. La différence valeur d'entée — valeur actuelle génére une plus ou moins-value qui sera enregistrée en « différence
d'estimation du portefeuille ».

Description des méthodes de valorisation des postes du bilan et des opérations a terme ferme et conditionnelles

-les valeurs mobiliéres négociées sur un marché réglementé frangais ou étrangers sont évaluées au prix du marché. L'évaluation au
prix du marché de référence est effectuée selon les modalités arrétées par la Société de Gestion. Ces modalités d’application sont précisées
dans I'annexe aux comptes annuels.

-Toutefois, les valeurs mobiliéres dont le cours n'a pas été constaté le jour de I'évaluation ou dont le cours a été corrigé sont évaluées a leur
valeur probable de négociation sous la responsabilité de la Société de Gestion. Ces évaluations et leur justification sont communiquées au
Controleur 1égal des comptes a I'occasion de ses controles.

-Les instruments du marché monétaire sont évalués a leur valeur de marché

-les parts ou actions du FIA sont évaluées a la derniére valeur liquidative connue au jour de I'évaluation.

-les titres de I’entreprise non admis aux négociations sur un marché réglementé :

a) Titres non admis aux négociations sur un marché réglementé donnant acces au capital de I'entreprise

Les titres de capital émis par I'entreprise sont évalués conformément aux méthodes objectives d’évaluation d’actions en tenant compte, selon

une pondération appropriée a chaque cas, de la situation nette comptable, de la rentabilité et des perspectives d’activité de I'entreprise.

Ces criteres sont appréciés, le cas échéant, sur une base consolidée ou, a défaut, en tenant compte des éléments financiers issus des filiales
significatives.

A défaut, les titres sont évalués selon la méthode de I'actif net réévalué d’aprés le bilan le plus récent.

La méthode d’évaluation des titres de capital émis par I'entreprise doit étre définie par un expert indépendant éventuellement désigné en
justice.

Remarque : La valeur de I'entreprise peut étre déterminée sur la base des derniers comptes annuels arrétés, mais non encore approuvés. Si

une différence est constatée aprés I'approbation, la société de gestion de portefeuille rectifie la valeur.

Si, pour assurer la liquidité du FIA, la société de gestion de portefeuille est contrainte a réaliser une transaction significative a un prix différent
de cette évaluation, I'ensemble des titres subsistant dans le fonds devra étre évalué a ce nouveau prix.
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b) Titres de créance et instruments du marché monétaires non admis aux négociations sur un marché réglementé émis par l'entreprise

La méthode d'évaluation des titres de créance est déterminée par un expert indépendant, lors de la souscription par le fonds de ces titres et
chaque fois qu'un événement ou une série d'évenements ultérieurs sont susceptibles de conduire a une évolution substantielle du risque de
défaillance de l'entreprise. L'expert indépendant peut éventuellement étre désigné en justice.

En application de l'article R. 3332-27 du code du travail, seuls sont éligibles & I'actif du FIA les titres de créance non cotés bénéficiant d'un
engagement de rachat & premiére demande par I'entreprise de ces titres ou lorsqu'il a été instauré un mécanisme équivalent garantissant le
rachat de ces titres dans les mémes conditions.

-les titres qui font I'objet de contrats de cession ou d’acquisition temporaire sont évalués en conformité avec la réglementation en
vigueur et les modalités d’application sont précisées dans I'annexe aux comptes annuels.

-Les opérations visées a I'article R. 214-32-22 du code monétaire et financier sont évaluées a leur valeur de marché selon les modalités
arrétées par la Société de Gestion et précisées dans 'annexe aux comptes annuels.

Si, pour assurer la liquidité du FIA, la société de gestion est contrainte a réaliser une transaction significative a un prix différent de cette
évaluation, I'ensemble des titres subsistant dans le fonds devra étre évalué a ce nouveau prix.

Description de la méthode suivie pour la comptabilisation des revenus des valeurs a revenus fixes
Le résultat est calculé a partir des coupons encaissés. Les coupons courus au jour des évaluations constituent un élément de la différence
d'évaluation.

Option retenue en matiére de comptabilisation des frais
Le FCP a opté pour la comptabilisation frais exclus.

Description de la méthode de calcul des frais de gestion fixes
Les frais de gestion sont imputés directement au compte de résultat de I'OPC, lors du calcul de chaque valeur liquidative. Le taux maximum
appliqué sur la base de I'actif net ne peut étre supérieur & 0,54% TTC ; tout OPC inclus, a la charge du fonds.

Ces frais recouvrent tous les frais facturés directement a 'OPC, a I'exception des frais de transactions. Les frais de transaction incluent les
frais d'intermédiation (courtage, impdts de bourse, etc.) et la commission de mouvement.

Aux frais de fonctionnement et de gestion peuvent s'ajouter :
= des commissions de mouvement facturées a I'OPC ;
=  dans certains cas, une part du revenu des opérations d'acquisition et cession temporaires de titres.

Les frais indirects
Le fonds investira dans des OPC ou fonds d'investissement dont la moyenne des frais de gestion fixes ne dépassera pas 0,15% TTC.

Les rétrocessions éventuellement pergues des OPC sur lesquels I'OPC investit lui seront reversées.
Affectation des sommes distribuables

Conformément aux dispositions énoncées dans le Prospectus complet agréé par 'Autorité des Marchés Financiers aucune distribution n’est
effectuée s'agissant d'un OPC de capitalisation.
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Evolution de I'actif net du Fonds d'épargne salariale (en euros)

29/12/2017

30/12/2016

Actif net en début d'exercice

Souscriptions (y compris les commissions de souscription acquises au Fonds
d'épargne salariale)

dont participation ou compléments de participation

dont plan d'épargne ou intéressement

dont transferts

dont arbitrages

dont versements volontaires et abondements

dont autres

dont droits d'entrée a la charge de I'entreprise - prélevés
dont droits d'entrée a la charge de I'entreprise - rétrocédés

Rachats (sous déduction des commissions de rachat acquises au Fonds
d'épargne salariale)

dont rachats par les salariés - parts disponibles
dont rachats par les salariés - accession a la propriété
dont rachats par les salariés - mariage
dont rachats liés au départ a la retraite
dont rachats liés au départ de I'entreprise
dont transferts
dont arbitrages
dont autres
Plus-values réalisées sur dépots et instruments financiers
Moins-values réalisées sur dépdts et instruments financiers
Plus-values réalisées sur contrats financiers
Moins-values réalisées sur contrats financiers
Frais de transaction
Différences de change
Variation de la différence d'estimation des dépbts et instruments financiers

Différence d'estimation exercice N 252 870,67

Différence d'estimation exercice N - 1 425611,05

Variation de la différence d'estimation des contrats financiers

Différence d'estimation exercice N

Différence d'estimation exercice N - 1

Distribution de I'exercice antérieur sur plus et moins-values nettes
Distribution de I'exercice antérieur sur résultat

Résultat net de I'exercice avant compte de régularisation

Acompte(s) versé(s) au cours de I'exercice sur plus et moins-values nettes
Acompte(s) versé(s) au cours de I'exercice sur résultat

Autres éléments

47 227 915,47
13 116 641,74

1370 507,47
4163 480,89
3258 736,74

4323 916,64
1438,63
-1438,63

-10 803 657,94
-7 084 097,11

-3 719 560,83
40 070,87

-59,00

-172 740,38

-39 485,76

42 299 022,74
13 997 898,56
1451 306,05
4666 916,93
2637 771,51
5241 904,07

634,75
634,75

-9021 776,76
-6 927 812,99

-2 093 963,77

95 926,27

-106 363,33

-36 792,01

Actif net en fin d'exercice

49 368 685,00

47 227 915,47
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Répartition par nature juridique ou économique

Désignation des valeurs

Actif
Instruments financiers de I'entreprise ou des entreprises liées
Obligations et valeurs assimilées
Obligations Indexées
Obligations Convertibles
Titres Participatifs
Autres Obligations
Titres de créances
Les titres négociables a court terme
Les titres négociables @ moyen terme

%

Passif
Opérations de cession sur instruments financiers
Actions et valeurs assimilées
Obligations et valeurs assimilées
Titres de créances
Autres

Hors-bilan
Taux
Actions
Credit
Autres

Répartition par nature de taux

Actif
Dépdts
Instruments financiers de
I'entreprise ou des entreprises liées

Obligations et valeurs
assimilées

Titres de créances

Opérations temporaires
sur titres financiers

Comptes financiers

Passif

Opérations temporaires
sur titres financiers

Comptes financiers
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Répartition par nature de taux (suite)

Hors-bilan
Opérations de couverture
Autres opérations

Répartition par maturité résiduelle

Actif
Dépbts
Instruments financiers de
I'entreprise ou des entreprises liées

Obligations et valeurs
assimilées

Titres de créances

Opérations temporaires
sur titres financiers

Comptes financiers

Passif

Opérations temporaires
sur titres financiers

Comptes financiers

Hors-bilan
Opérations de couverture
Autres opérations

Répartition par devise

Actif
Dépbts
Instruments financiers de
I'entreprise ou des entreprises liées

Actions et valeurs
assimilées

Obligations et valeurs
assimilées

Titres de créances
OPC

Opérations temporaires
sur titres financiers
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Répartition par devise (suite)

%

Créances
Comptes financiers

Passif

Opérations de cession
sur instruments financiers

Opérations temporaires
sur titres financiers

Dettes
Comptes financiers

Hors-bilan
Opérations de couverture
Autres opérations

Débiteurs et créditeurs divers

Créances
Total créances

Dettes
Provision pour frais de gestion fixes a payer
Total dettes

Total

Souscriptions rachats

Parts émises
Parts rachetées

Commissions

Montant des commissions de souscription acquises
Montant des commissions de rachat acquises
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Frais de gestion

Pourcentage de frais de gestion fixes 0,08
Commission de performance (frais variables) -
Rétrocession de frais de gestion -

Engagements regus et donnés

Description des garanties regues par le Fonds d'épargne salariale avec notamment mention des garanties de capital
Néant
Autres engagements regus et / ou donnés

Néant

Autres informations

Code Nom Quantité Cours Valeur actuelle (en euros)

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

Valeur actuelle des instruments financiers constitutifs de dépots de garantie
Instruments financiers regus en garantie et non inscrits au bilan
Néant

Instruments financiers donnés en garantie et maintenus dans leur poste d'origine
Néant

Instruments financiers détenus en portefeuille émis par les entités liées a la société de gestion (fonds)
ou au(x) gestionnaire(s) financier(s) (SICAV) et OPC a capital variable gérés par ces entités

FR0000975617 OFI RS MONETAIRE COURT TERME 254 627,061 193,90 49 372 187,13

Acomptes sur résultat versés au titre de I'exercice

Crédits d'impot Crédit d'impot

Date Montant total Montant unitaire totaux T

Total acomptes - = - -

Acomptes sur plus et moins-values nettes versés au titre de I'exercice

Date Montant total Montant unitaire

Total acomptes - -
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Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes au résultat (en euros)

30/12/2016

Sommes restant a affecter

Report a nouveau -

Résultat -37 839,30
Total -37 839,30
Affectation

Distribution -

Report & nouveau de I'exercice -

Capitalisation -37 839,30
Total -37 839,30

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution
Nombre d'actions ou parts
Distribution unitaire
Creédits d'impdt attaché a la distribution du résultat

Tableau d'affectation des sommes distribuables afférentes aux plus et moins-values nettes
(en euros)

30/12/2016

Sommes restant a affecter

Plus et moins-values nettes antérieures non distribuées

Plus et moins-values nettes de I'exercice

Acomptes versés sur plus et moins-values nettes de I'exercice
Total

99 718,64

99 718,64

Affectation
Distribution
Plus et moins-values nettes non distribuées
Capitalisation

Total

99 718,64
99 718,64

Information relative aux actions ou parts ouvrant droit a distribution
Nombre d'actions ou parts
Distribution unitaire
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Tableau des résultats et autres éléments caractéristiques du Fonds d'épargne salariale

au cours des cinq derniers exercices (en euros)

29/12/2017 30/12/2016

3111212015

31/12/12014

311212013

Actif net
en EUR
Nombre de titres
Parts 402 147,4096
Valeur liquidative unitaire
en EUR

Distribution unitaire sur plus
et moins-values nettes
(y compris les acomptes)

en EUR .

Distribution unitaire sur résultat
(y compris les acomptes)

en EUR -

Crédit d'imp6t unitaire transféré
au porteur (personnes physiques)

en EUR -
Capitalisation unitaire
en EUR 0,00 0,16

49 368 685,00 47227 915,47
383 371,4317

122,76 123,19

42299 022,74

343 013,3574

123,31

0,21

40 807 569,38

330 788,6376

123,36

0,65

40 908 220,66

332 153,7985

123,16

0,88(")

(1) La capitalisation unitaire & partir de 31/12/2013 est celle du résultat et des plus ou moins-values nettes.
Pour les exercices précédents, la capitalisation unitaire est uniquement celle du résultat.
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Inventaire du portefeuille au 29 décembre 2017

Qté Nbre ou
nominal

% Actif

Désignation des valeurs Devise Valeur boursiére Net

Dépots - -
Instruments financiers

Instruments financiers de I'entreprise ou des entreprises liées - -

Négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -

Actions et valeurs assimilées = -

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

Obligations et valeurs assimilées - -

Négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

Non négociées sur un marché réglementé ou assimilé - -

Titres de créances - -

Négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -

Titres de créances négociables - -

Autres titres de créances - -

Non négociés sur un marché réglementé ou assimilé - -

Organismes de placement collectif 49 372 187,13 100,01
OPCVM et FIA a vocation générale destinés aux non professionnels et
équivalents d'autres pays 4937218713 100,01
OFI RS MONETAIRE COURT TERME EUR 254 627,061 49 372 187,13 100,01

Autres Fonds destinés a des non professionnels et équivalents d'autres
pays Etats membres de I'Union européenne

Fonds professionnels a vocation générale et équivalents d'autres Etats
membres de ['union européenne et organismes de titrisations cotés

Autres Fonds d'investissement professionnels et équivalents d'autres
Etats membres de I'union européenne et organismes de titrisations non - -
cotés

Autres organismes non européens = -
Opérations temporaires sur titres financiers - -
Créances représentatives de titres financiers regus en pension - -
Créances représentatives de titres financiers prétés - -
Titres financiers empruntés = -
Titres financiers donnés en pension - -
Dettes représentatives de titres financiers donnés en pension - -
Dettes représentatives de titres financiers empruntés - -
Autres opérations temporaires = -
Opérations de cession sur instruments financiers - -
Contrats financiers - -
Opérations sur un marché réglementé ou assimilé - -
Autres opérations - -
Autres instruments financiers - -

Créances - .

Dettes -3 512,41 -0,01

Comptes financiers 10,28 0,00
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Inventaire du portefeuille au 29 décembre 2017 (suite)

i g : Qté Nbre ou - % Actif
Désignation des valeurs Devise nominal Valeur boursiére Net
ACTIF NET 49 368 685,00 100,00
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Rapport du Commissaire aux Comptes
Sur les comptes annuels

MACIF COURT TERME ES
Exercice clos le 29 décembre 2017

Mesdames, Messieuts,

En exécution de la mission qui nous a été confiée par le Conseil d’Administration
de la société de gestion du Fonds, nous vous présentons notre rapport relatif a
'exercice clos le 29 décembre 2017 sur :

o le contréle des comptes annuels du Fonds Commun de Placement
d’Entreprise MACIF COURT TERME ES, tels qu'ils sont joints au présent
rappott,

. la justification de nos appréciations,

. les vérifications spécifiques prévues par la loi.

Les comptes annuels ont été arrétés par le Conseil d'Administration de la société
de gestion du fonds. Il nous appartient, sur la base de notre audit, d'exprimer une
oplnion sur ces comptes.

1 Opinion sur les comptes annuels

Nous avons effectué notre audit selon les normes d’exetcice professionnel
applicables en France ; ces normes requiérent la mise en ceuvre de diligences
permettant d'obtenir l'assurance raisonnable que les comptes annuels ne
comportent pas d'anomalies significatives. Un audit consiste a vétifier, par
sondages ou au moyen d’autres méthodes de sélection, les éléments justifiant des
montants et informations figurant dans les comptes annuels. Il consiste également
a apprécier les principes comptables suivis, les estimations significatives retenues
et la présentation d'ensemble des comptes. Nous estimons que les éléments que
nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des régles et principes
comptables frangais, réguliers et sinceres et donnent une image fidele du résultat
des opérations de l'exercice écoulé ainsi que de la situation financiére et du
patrimoine du fonds a la fin de cet exercice.



Grant Thornton MACIF COURT TERME ES Page 2/2

Exercice clos le 29 Décembre 2017

2 Justification des appréciations

En application des dispositions de l'article 1.823-9 du Code de Commerce
relatives a la justification de nos appréciations, nous portons 4 votre connaissance
les éléments suivants :

Regles et principes comptables

Le premier paragraphe de l'annexe expose les regles et méthodes comptables
relatives a la valorisation des postes du bilan et des opérations a terme ferme et
conditionnelles.

Dans le cadre de notre appréciation des régles et principes comptables suivis par
votre société, nous avons veérifié le caractere approprié des méthodes comptables
ci-dessus et des informations fournies dans les notes de 'annexe.

Les appréciations ainsi portées s’inscrivent dans le cadre de notre dématche
d’audit des comptes sociaux pris dans leur ensemble, et ont donc contribué a la
formation de l'opinion sans réserve, exprimée dans la premiére partie de ce
rappott.

3 Vérifications spécifiques

Nous avons également procédé, conformément aux normes d’exercice
professionnel applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par la
loi.

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

Neuilly-sur-Seine, le 10 avzil 2018
Le Commissaire aux Comptes

Grant Thornton
Membre frangais de Grant Thornton International

Hervé Grondin



