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COMMENTAIRE DE GESTION

Le fonds a cléturé le mois d'avril avec un gain de 0,7%. Nous pensons que la
tendance a la reprise a court et a moyen terme reste intacte. En outre, I'effet
dit "pull-to-par" devrait continuer a avoir un impact positif sur les 9 a 12 pro-
chains mois. Nous considérons que la poursuite de la normalisation des antici-
pations en matiére de taux d'intérét est correcte et nous nous attendons a ce
que la Fed, la BCE et la BoE réduisent leurs taux deux fois en moyenne en 2024.
Les Bunds a 10 ans valent environ 2,5%. 1l n'y a toujours pas de raison d'en
acheter: En revanche, les obligations d'entreprises devraient continuer a profiter
de la conjoncture. Le fonds a gagné environ | 19% depuis son lancement en
2008. I'organisme allemand Absolut Research I'a classé n°| depuis le début de
I'année; sur 3,5 et 10 ans, il est dans le top 10%. En outre, le fonds a obtenu 5
sur 5 Lipper Leaders sur 3,5 et 10 ans, ainsi que dans I'ensemble. Avec un
rendement de 6,5%, nous restons confiants.

OBJECTIF ET PHILOSOPHIE D'INVESTISSEMENT

Le fonds sélectionne principalement des obligations d'émetteurs sélectionnées
selon une analyse classique. L'accent est mis sur I'identification d'obligations sous-
évaluées qui offrent un rendement particuliérement attrayant par rapport a leur
évaluation. Le fonds investit donc dans un portefeuille trés diversifié d'obli-
gations décotées et se concentre sur la distribution tant sous la forme de cou-
pons que de gains en capital.
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PRISE EN CONSIDERATION DE LA COMMISSION DE SOUSCRIPTION

Les informations relatives a la performance de ce fonds et les prix de rachat publiés indiquent I'évo-
lution de la performance brute. Les frais de gestion, de dépositaire, d'audit, etc. en sont déja déduits.
D'autres colts viennent s'ajouter: la banque dépositaire peut facturer a l'investisseur des frais annu-
els de dépot. De plus, lors de I'achat de parts du fonds, une commission de souscription peut étre
retenue par le courtier ou la banque. Par exemple, une commission de souscription de 3% du mon-
tant brut d'un investissement de 1000 euros se traduit par un montant d'investissement net de
970,87 euros seulement.
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Les performances passées ne garantissent pas les rendements futurs. (Toutes les données générales se référent aux graphiques de la part A)
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