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INVESTISSEMENTS

AVIS AUX PORTEURS TRANSMIS PAR EUROCLEAR
AVIS EGALEMENT DIFFUSE SUR LE SITE INTERNET D'ECOFI INVESTISSEMENTS

FCP DENOMME « TENOR »
Code ISIN : FRO011485135

Paris, le 25 mars 2019

Objet : Fusion-absorption du fonds dénommé « TENOR » par le fonds dénommé « ECOFI PATRIMOINE »

Madame, Monsieur,

Par courrier diffusé le 07 mars 2019, nous vous avons informé de la fusion-absorption du fonds « TENOR » (ci-aprés le « Fonds » ou le
« FCP Absorbé ») par le fonds « ECOFI PATRIMOINE ».

Ce courrier présentait une erreur concernant les frais de gestion appliqués a I'issue de I'opération de fusion-absorption. Contrairement
a ce qui était indiqué, I'opération de fusion-absorption se traduira par une augmentation des frais de gestion financiére et
administratifs : ils passeront de 0,18% TTC maximum a 1,80% TTC maximum (alors que le précédent courrier indiquait que ce poste de
frais restait identique). Les autres modifications liées a I'opération restent inchangées et sont reprises plus bas.

Ainsi, I'opération de fusion-absorption, initialement prévue sur la base des valeurs liquidatives du 17 avril 2019, sera effective le
23 mai 2019 sur la base des valeurs liquidatives du 22 mai 2019.

Pour les besoins de I'opération, il sera procédé au blocage définitif des souscriptions et des rachats de parts de votre Fonds a compter
du 15 mai 2019 aprés 11 heures 30.

Nous vous rappelons que si I'opération de fusion-absorption ne vous convient pas, il vous est possible de demander le rachat de vos
parts sans frais et a tout moment, votre Fonds et le fonds « ECOFI PATRIMOINE » n'appliquant aucune commission de rachat.

1. Description succincte de I'opération

Dans le cadre de sa stratégie globale de recentrage et d'optimisation de la gamme, ECOFI INVESTISSEMENTS, société de gestion de
votre Fonds, a décidé de fusionner votre Fonds avec le fonds « ECOFI PATRIMOINE » (ci-aprés le « FCP Absorbant »).

L'opération de fusion a été agréée par |'Autorité des marchés financiers le 26 février 2019.

Elle sera effective le 23 mai 2019 sur la base de la valeur liquidative du 22 mai 2019, sous le controle des commissaires aux comptes.
Pour les besoins de I'opération, il sera procédé au blocage définitif des souscriptions et des rachats de parts de votre Fonds a compter
du 15 mai 2019 aprés 11 heures 30.

Si vous en acceptez les termes, cette opération de fusion-absorption n'implique aucune démarche spécifique de votre part. Les porteurs
de parts du Fonds recevront, en échange de leurs parts, des parts TENOR du FCP Absorbant (FR0013407327).

Le FCP Absorbant dispose de trois autres catégories de parts : les parts P ouvertes a tous souscripteurs, les parts | destinées aux
personnes morales (entreprises, associations, institutionnels) et les parts E.S. Patrimoine ouvertes a tous souscripteurs mais plus
particulierement destinées aux membres de SERENALIS Groupe.

Sous réserve de satisfaire aux critéres d'investissement, il vous est possible de demander le transfert de vos avoirs vers la catégorie de
parts de votre choix. Pour cela, une instruction écrite de votre part devra étre transmise a ECOFI INVESTISSEMENTS, par I'intermédiaire
de votre teneur de compte, au plus tard le 15 mai 2019 a 10 heures 30.

Si toutefois les modifications ne vous convenaient pas, il vous est possible de demander le rachat de vos parts sans frais et a tout
moment, votre Fonds et le FCP Absorbant n’appliquant aucune commission de rachat.

Vous trouverez ci-dessous les principales conséquences de cette fusion sur votre investissement ainsi que les conditions de I'opération.
Si vous avez des questions ou si vous n'avez pas d'avis concernant ces modifications, n'hésitez pas a contacter votre conseiller habituel.
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2. Les modifications entrainées par I'opération

= Profil de risque :
- Modification du profil rendement/ risque : OUI

- Augmentation du profil rendement/ risque : NON

= Augmentation des frais : OUI

= Présentation succincte des modifications :

(i)  Objectif de gestion
Votre Fonds a actuellement pour objectif de surperformer, sur la durée de placement recommandée, la performance de I'EONIA

capitalisé OIS + 3%. Il sera principalement investi en actions, en obligations et en commodities (OPCVM et/ou FIA via des ETF).

A lissue de I'opération, I'objectif de gestion sera celui du FCP Absorbant qui est d'optimiser, dans le cadre d'une gestion
discrétionnaire et sur un horizon de 3 ans, le rendement d'un portefeuille largement diversifié en actions et en obligations, tant en
direct qu'a travers des OPC ou des produits dérivés, avec une approche ISR.

(i)  Stratégie d'investissement
La politique de gestion mise en ceuvre dans votre Fonds est de type discrétionnaire. Le portefeuille est largement diversifié sur les
grandes classes d'actifs et bénéficie de la stratégie de gestion proposée par Ecofi Investissements, en fonction des perspectives
macro-économiques déterminant ainsi |'allocation d'actifs adéquate. La sélection des supports d'investissements est réalisée de la facon
suivante : un comité trimestriel pour I'approche stratégique et prospective, un comité mensuel pour I'approche stratégique dynamique
et un suivi hebdomadaire pour |allocation tactique.

A l'issue de I'opération, la stratégie d'investissement sera celle du FCP Absorbant.
L'univers d'investissement du FCP Absorbant est filtré en amont selon les principes de notre processus ISR (Investissement Socialement
Responsable) qui repose sur les 3 principes suivants appliqués en concomitance :

- Exclusion des paradis fiscaux et exclusions sectorielles : Ecofi Investissements exclut de I'ensemble de ses investissements les
émetteurs dont le siege social est enregistré dans un paradis fiscal et les entreprises impliquées dans la production de bombes
a sous-munitions et/ou de mines anti-personnel.

Le processus ISR exclut les entreprises impliquées dans les jeux d'argent, la production de tabac, I'extraction de charbon et la
production d'énergie liée au charbon.

Pour les émetteurs souverains, Ecofi Investissements exclut de I'ensemble de ses investissements les Etats désignés comme
des paradis fiscaux.

- Sélection des émetteurs au regard de leur performance ESG : I'évaluation de la performance ESG est obtenue
grace a l'analyse fondée sur les critéres utilisés par Vigeo Eiris selon une approche « best in universe » (exemples pour les
entreprises : politique en matiére d'émissions de gaz a effet de serre, taux de fréquence et de gravité des accidents du travail,
part de femmes dans les instances dirigeantes ; exemples pour les Etats : ratification des conventions internationales
environnementales, taux de scolarisation, ratification des conventions sur les droits humains des Nations-Unies). Elle inclut la
surpondération des indicateurs quantitatifs de résultat et ceux de la « Touche ECOFI » (pour les entreprises : équilibre des
pouvoirs et efficacité du conseil d'administration, non-discrimination et égalité hommes-femmes, relations responsables avec
les clients et les fournisseurs, responsabilité fiscale ; pour les Etats : efficacité gouvernementale, parité liée au genre,
dépenses publiques en matiére de santé et d'éducation, transparence fiscale, émissions de CO2). Les émetteurs sont repartis
en déciles (fractionnement de I'univers en 10 parts égales ; le décile 1 est constitué

- Gestion des émetteurs controversés : le processus ISR exclut les sociétés impliquées dans des controverses par les émetteurs
les mieux notés et le décile 10 par les émetteurs les moins bien notés) selon la note attribuée. Le fonds peut investir dans les
émetteurs appartenant aux déciles 1 a 9. Le fonds peut investir dans des sociétés non notées par notre agence de notation
ESG et dans des OPC externes a un niveau maximum de 20% de son actif ESG, incidents dont la gravité est évaluée sur une
échelle de 1 (impact faible) a 5 (impact fort). Le processus ISR appliqué au fonds conduit a exclure les émetteurs faisant
I'objet de controverses de niveau 5. Pour les émetteurs souverains, le processus ISR exclut les Etats ne faisant pas preuve d'un
cadre législatif et social suffisant au développement de la démocratie.

Aprés I'application de ces trois principes, environ 20% des émetteurs de |'univers d'investissement initial sont exclus. Une présentation
détaillée du processus ISR est disponible dans le code de transparence AFG-FIR pour les fonds ISR grand public établi par la société de
gestion et accessible sur son site internet : http://www.ecofi.fr/sites/default/files/publications/code de transparence.pdf

Au sein de I'univers d'investissement ainsi filtré, la politique de gestion mise en ceuvre dans le FCP Absorbant est similaire a celle de
votre Fonds. Le portefeuille est largement diversifié sur les grandes classes d'actifs et bénéficie de la stratégie de gestion proposée par
Ecofi Investissements, en fonction des perspectives macro-économiques déterminant ainsi I'allocation d'actifs adéquate.
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(i) Actifs utilisés

L"allocation d'actifs entre votre Fonds et le FCP Absorbant différe comme suit ;
- Actions :

Votre Fonds peut investir, directement ou indirectement, jusqu’a 100% de son actif en actions européennes et internationales de tous
secteurs d'activité et de toutes capitalisations.
Le FCP Absorbant peut étre exposé, directement ou indirectement, jusqu'a 50% maximum de son actif net, aux marchés des actions
européennes et internationales, de tous secteurs d'activités et de toutes capitalisations. Certains risques associés a cette classe d'actifs
pourront donc &tre moins importants sur le FCP Absorbant.

- Instruments de taux
Votre Fonds peut investir jusqu’a 100% maximum de son actif en instruments de taux libellés en euro ou en devises.
Le FCP Absorbant peut investir entre 50% et 100% de son actif net en instruments de taux, libellés en euro ou en devises.

- Marché des matiéres premiéres :
Votre Fonds peut étre exposé aux marchés des matieres premiéres jusqu‘a 30% maximum de son actif a travers des ETF ou des OPCVM
et/ou FIA spécialisés dans cette classe d'actifs gérés ou non par ECOF! INVESTISSEMENTS.
Le FCP Absorbant peut étre exposé aux marchés des matiéres premiéres jusqu‘a 10% maximum de son actif a travers des ETF ou des
OPCVM et/ou FIA spécialisés dans cette classe d’actifs gérés ou non par ECOFI INVESTISSEMENTS. Certains risques associés a cette
classe d'actifs pourront donc étre moins importants sur le FCP Absorbant.

- Marchés émergents
Votre Fonds peut étre investi sur les marchés émergents jusqu’a 40% maximum de son actif net.

Le FCP Absorbant peut é&tre investi sur les marchés émergents jusqu’a 20% maximum de son actif net. Certains risques associés a cette
classe d'actifs pourront donc étre moins importants sur le FCP Absorbant.

(i) Frais
Al'issue de I'opération, le poste des frais suivants restera identique :
- les commissions de souscription resteront a 3% TTC maximum.

Pour information, le taux de frais de gestion financiére et frais administratifs externes a la Société de gestion appliqués aux autres
catégories de parts s'éléve a 0,70% TTC maximum pour les parts |, 1,40% TTC maximum pour les parts P et 1,50% TTC maximum
pour les parts E.S. Patrimoine,

Les commissions de souscription s'élévent a 3% TTC pour les part P et E.S. Patrimoine et 1% TTC pour les parts .

A Vissue de T'opération, les frais indirects passeront de 2,90% TTC maximum + 2% de commission de mouvement pour les OPC
externes a 2,20% TTC maximum. Les frais indirects appliqués aux autres catégories de parts s'élévent également a 2,20% 77C
maximum.

Alissue de V'opération, les postes des frais suivants augmenteront comme suit :
- les frais de gestion financiére et administratifs passeront de 0,18% maximum a 1,80% TTC maximum ;
- les commissions de mouvement passeront de 0% a 0,1196% TTC maximum pour les transactions actions ;
- la commission de surperformance passera de 20% de la surperformance au-dela de I'EONIA capitalisé OIS + 3% & une
commission de surperformance de 10% de la performance au-dela de I'indicateur de référence (75% EuroMTS 3-5 ans +
25% Euro Stoxx 50). Compte tenu de la modification du seuil de déclenchement, le taux de commission de surperformance
appliqué au FCP Absorbant peut potentiellement étre plus élevé que le taux appliqué & votre Fonds.

Pour information, le montant des frais courants prélevés sur I'actif de votre Fonds s'est élevé a 2,51% TTC a la cldture de 'exercice en
septembre 2018. Le taux de frais courants prélevés sur I'actif du FCP Absorbant s'est élevé a 1,95% TTC a la cl6ture de I'exercice en
décembre 2017 pour les parts P et E.S. Patrimoine et & 1,25% pour les parts |.

Le taux de frais courants estimatif qui sera prélevée sur la catégorie de parts TENOR créée a |'occasion de la fusion s'éléve a 2,38% TTC
maximum

Pour tout complément d'information, nous vous invitons a consulter le tableau comparatif qui figure en annexe 1 des présentes.
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3. Les éléments a ne pas oublier pour l'investisseur

Nous vous rappelons I'importance et la nécessité de prendre connaissance du document d'informations clés pour I'investisseur, du
prospectus des OPC concernés ainsi que du rapport sur les conditions de la fusion-absorption. Ces documents sont tenus & votre
disposition au siége social d'ECOFI INVESTISSEMENTS ou sur son site internet.

Le prospectus du FCP Absorbant vous sera adressé dans un délai de huit jours ouvrés sur simple demande auprés du Service Clients de
la Société de Gestion dont les coordonnées figurent ci-apreés:

ECOFI INVESTISSEMENTS - Service Clients
22 rue Joubert - 75009 PARIS
Tél : 01.44.88.39.24 - Fax : 01.44.88.39.39 - email : contact@ecofi.fr

Nous restons a votre disposition pour toute précision et nous vous prions d'agréer, Madame, Monsieur, I'expression de nos salutations

distinguées.

Pierre VALENTIN
Président du Directoire
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Annexe 2
Calcul de la parité d'échange

A titre indicatif, si la date de référence retenue avait été le 08 janvier 2019, en ce qui concerne les parts du Fonds, la fusion aurait été
réalisée dans les conditions suivantes :

Valeur liquidative de la part du Fonds : 105,89 euros

Valeur liquidative de la part TENOR du FCP Absorbant : 105,89 euros

Fonds : FCP Absorbant ;

TENOR ECOFI PATRIMOINE — PART TENOR
Actif net 1782 186,41 euros
Nombre total de parts 16 830,42
Valeur liquidative 105,89 euros 105,89 euros

Parité d'échange =105,89 /105,89 = 1

Une part du Fonds donne droit & une part TENOR du FCP Absorbant.

La parité d'échange définitive établie le jour de la fusion se substituera & I'estimation faite préalablement a la fusion.




Annexe 3
Dispositions fiscales applicables

La présente annexe résume les régles fiscales applicables en France, en vigueur au jour de cette lettre. Les personnes concernées
doivent s'informer auprés de leur conseiller fiscal habituel de la fiscalité s'appliquant a leur cas particulier. Les non-résidents fiscaux
francais doivent également se conformer a la législation fiscale en vigueur dans leur Etat de résidence.

Pour cette opération de fusion-absorption, vous bénéficier au régime fiscal de sursis d'imposition prévu aux articles 150-0B et 38-5 bis
du Code général des impdts (cf. ci-aprés), I'échange de titres n'aura ainsi aucune incidence fiscale.

En pratique, I'imposition de la plus-value dégagée lors de cet échange de titres est reportée ultérieurement lors de la cession des titres
recus du FCP Absorbant. Cette plus-value sera calculée a partir du prix, de la valeur d'acquisition ou de la valeur fiscale (en fonction de
la qualité du porteur de parts) de vos titres du Fonds précédemment détenus.

Pour plus de détails, vous pouvez vous reporter au texte ci-dessous. Par ailleurs, des obligations déclaratives peuvent exister dans
certains cas.

Porteurs personnes physiques résidents
(hors actions ou parts détenues dans un PEA)

Cette opération ouvre droit au régime du sursis d'imposition (article 150-0 B du Code général des impdts) sous réserve que la soulte le
cas échéant ne dépasse pas 10% de la valeur des parts nominale des titres requs.

Le résultat de I'échange des titres n'est pas pris en compte pour |'établissement de I'impot sur le revenu (IR) au titre de I'année de la
fusion mais pour |'établissement de I'IR au titre de I'année de la cession des titres de I'OPC recus en échange. Il s'ensuit également que
'opération d'échange de titres n'est pas prise en compte pour |'appréciation du franchissement de seuil cession en cas de cession
d'autres titres en portefeuille.

Lors de la cession ou du rachat ultérieur des titres de I'OPC recus en échange, la plus-value sera calculée a partir du prix d"acquisition
des titres de I'OPC remis 3 I'échange, le cas échéant, diminué de la soulte recue ou majoré de la soulte versée. La plus-value résultant
sera imposée dés le premier euro.

Porteurs entreprises individuelles soumises & I'impdt sur le revenu selon un régime de bénéfice réel

Cette opération ouvre droit au régime du sursis d'imposition, les porteurs entreprises individuelle sont traités soit comme une personne
physiques résidentes (affectation des titres au patrimoine privé) ou selon le régime des plus-values professionnelles (affectation des
titres a |'actif professionnel d'une activité industrielle, commerciale ou agricole).

Dans les deux cas, le résultat d'échange des titres n'est pas pris en compte pour |'établissement de I'IR au titre de I'année de fusion,
mais pour |'établissement de I'IR au titre de I'année de la cession des titres de I'OPC recus en échange. Pour plus de précision, il
convient de se reporter a I'encart intitulé « Porteurs personnes physiques résidentes » ci-avant si les titres de I'OPC sont affectés au
patrimoine privé ou & I'encart intitulé « Porteurs personnes morales soumises a I'impot sur le sociétés » lorsque les titres sont inscrits a
I'actif professionnel d'une entreprise industrielle, commerciale ou agricole (a I'exception des dispositions relatives aux écarts de valeurs
liquidatives qui ne concernent que les entreprises a I'impdts sur les sociétés).
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Porteurs personnes morales soumis a I'impdt sur les sociétés

Cette opération ouvre en principe droit au régime du sursis d'imposition (article 38-5 bis du Code général des impots). Seule la partie
de la plus-value correspondant  la soulte éventuellement versée est immédiatement imposable.

Le résultat de |'échange des titres (hors soulte) n'est pas compris dans les résultats imposables de I'exercice de la fusion mais dans les
résultats de I'exercice de la cession des titres de I'OPC regus en échange. La plus-value ou la moins-value de cession est alors calculée
par rapports a la valeur des titres remis & I'échange avaient d’un point de vue fiscale.

Toutefois, au terme de I'article 209-0 A du Code général des impots, I'imposition des écarts de valeurs liquidatives des titres d'OPC
réduit la portée pratique de ce sursis dans la mesure ol les écarts d'évaluation déja imposés comprennent une partie ou la totalité de la
plus-values d'échange résultant de la fusion.

Porteurs organismes sans but lucratif répondant aux conditions de |'article 206-5 du Code général des imp6ts et porteurs non-
résidents.

lls sont soumis a aucune imposition en France du fait de cette opération de fusion a la condition qu'ils aient détenu moins de 25% des
titres de I'OPC au cours des cinq derniéres années (article 244 bis B et 244 bis C du Code général des impdts.)
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