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Stratégie d'investissement :

Les marchés obligataires présentent des opportunités spécifiques
en fonction de la phase du cycle économique. La politique de
gestion met en œuvre une allocation flexible en adéquation avec
l’environnement macroéconomique ; une répartition des risques
au moyen d’une diversification des placements. La répartition du
portefeuille entre les secteurs économiques des émetteurs, le rang
de séniorité des émissions, la maturité des émissions, la nature
des coupons et rendements est basée sur une analyse
fondamentale de l’environnement macro-économique, micro-
économique et politique des marchés concernés. Elle peut varier
en fonction des anticipations du gérant.

SRI :

Risque plus faible Risque plus élevé

Rendement potentiellement
plus faible

Rendement potentiellement
plus élevé

Date de création : 15/04/2023
Devise : EUR
Nature juridique : FCP de droit francais - OPCVM
Durée d'investissement conseillée : 3 ans
Dépositaire : Caceis Bank
Valorisateur : CACEIS FA
Commissaire aux comptes : DELOITTE & ASSOCIES

Actif net du fonds : 9.2 M €
Indice de référence : Euribor 3 Mois + 2%
Fréquence de valorisation : Quotidien
Centralisation : 11h30 en J
Règlement : J+2
Affectation des résultats : Capitalisation

Frais de gestion financière et administratifs : 1 %
Commissions de surperformance : Neant
Commissions de souscription : 2 % max
Commissions de rachat : Néant

   Commentaire de gestion

Février fut un mois porteur pour les actifs risqués, les principaux indices boursiers ont franchi des sommets
historiques : 5000 points pour le S&P 500, 7900 points pour le CAC40, même le Nikkei a dépassé son précédent
record de 1989.

Deux facteurs alimentent toujours l’enthousiasme des investisseurs :

D’abord la croissance autour de l'intelligence artificielle et les « 7 magnifiques » qui ont enregistré de
fortes performances à l’image de Nvidia qui a bondi de 28,6 % après la publication de ses résultats
financiers.
Puis la vigueur de l’économie mondiale et en particulier américaine notamment au travers des chiffres
de l’emploi.

En Europe, l’inflation en zone euro a baissé moins que prévu en février, cependant la baisse de l'inflation des
services et le ralentissement de la croissance des salaires négociés sont des signes positifs, Il nous semble que la
BCE surveillera de près la poursuite de ces tendances avant de baisser ses taux. Le marché anticipe désormais
l’amorce des baisses successives en juin pour une ampleur de 100 bps d’ici la fin de l’année.

Aux États-Unis, l’inflation sous-jacente a montré de la résilience en progressant de 0,4 % en janvier et en portant
son taux annualisé sur 3 mois à 4,0 %. Les investisseurs ont repoussé le calendrier des futures baisses de taux et les
obligations souveraines ont logiquement perdu du terrain. Les bons du Trésor américain (-1,4 %) ont enregistré leur
pire performance mensuelle depuis septembre. Même scénario en zone euro : les investisseurs ont réduit leurs
anticipations de baisses d'ici décembre 2024 et les obligations souveraines européennes ont perdu 1,2 %. On
attend désormais les premières baisses de taux en juin.
Enfin, le marché du crédit a évolué en demi-teinte. Le segment haut rendement a généré une performance
avantageuse de +0,40% sur le mois tandis que la partie Investissement a perdu du terrain avec la remontée des
taux.

Hausse des taux et baisse des marges de crédit ont formé deux tendances contradictoires pour le marché
obligataire au cours du mois de février. Dans cet environnement, le portefeuille obligataire du fonds FlexOblig n’a
pas connu d’évolution notable sur la période. La flexibilité du fonds s’est surtout concentrée sur la mise en place de
positions tactiques taux et crédit initiées avec des instruments dérivés. Le fonds a ainsi fait varier sa sensibilité en
accompagnant dans un premier temps la hausse des taux avec une couverture constituée par des futures et des
options (le 2 ans état français est passé sur le mois de 2,45% à 2,88%), puis en renversant ces positions fin février
pour augmenter la sensibilité globale du fonds de 0,58. Le fonds a aussi accompagné avec des options sur indices la
contraction des spreads de crédit observée sur le mois (de 328 pbs à 308 pbs sur l’Itraxx crossover euro).
Les principales caractéristiques du fonds ont été conservées au cours du mois de février. La maturité moyenne de
Flexoblig est passée de 1,59 ans à 1,60 ans. Sa notation moyenne reste inchangée à BBB- Seul son taux de
rendement actuariel a progressé nettement de 4,87% à 5,05% grâce à la rotation de positions devenues peu
rentables. Le fonds augmente ainsi son potentiel de portage avec un profil crédit défensif. Enfin, les encours du
fonds s’établissent fin février à 9 M€.

   Historique des performances mensuelles

La création de la part, intervenue il y a moins d'un an, n'autorise pas la publication des
performances.

   Caractéristiques obligataires

Rendement * 5,05 %

Sensibilité * 1,99

Rating moyen BBB-

Maturité moyenne 1,60 Ans

Volatilité 1 an 0,00%

Nombre émetteurs 46

* Données à maturité hors subordonnées financières mesurées au call

Source: SANSO INVESTMENT SOLUTIONS | Données arrêtées au 29/02/2024.
Contact commercial | equipe.commerciale@sanso-is.com | 01.81.22.29.77

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures.



   Données extra-financières

   Positionnement du portefeuille

Les 10 principales positions (Haut rendement)

EUROFINS 3.25% PERP/CALL 13/11/2025 3.20 % IPSOS 2.875 21/09/2025 2.15 %

AIB GROUP PLC T2 2.875 30/05/2031 C05/26 3.20 % PICARD 3.875% - 01/07/2026 2.14 %

AKUO 8% 06/12/2028 2.24 % EIRCOM 3.5% 15/05/2026 CALL 15/05/24 À 100 2.14 %

COTY INC 3.875 15/04/26 CALL 15/04/25 À 100 2.19 % QUADIENT 2.25% 03/02/2025 2.14 %

DUFRY 2 1/2% 10/15/24 2.17 % AIR FRANCE-KLM 1.875 16/01/25 CALL 16/10/24 2.13 %

   Avertissement / Contact
Les informations contenues dans ce document sont remises uniquement à titre d’information et ne sauraient constituer une information contractuelle ou légale. Ce document a pour but de vous informer
de manière simplifiée sur les caractéristiques du fonds et de vous permettre d'apprécier le contexte de marché dans lequel le FCP a été géré. Les performances et réalisations passées ne constituent en rien
une garantie pour les performances futures. Le prospectus du fonds est disponible sur le site www.sanso-is.com ou sur simple demande auprès de SANSO IS.
Sanso Investment Solutions - SAS au capital de 563 673 € - N° SIREN 535 108 369 RCS Paris - 69, Boulevard Malesherbes 75008 Paris - www.sanso-is.com.
Société de gestion agréée par l'AMF sous le n° GP-11000033 - N°ORIAS : 12066196.
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