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DNCA OPPORTUNITES OBLIGATAIRES ERE

FCPE NOURRICIER DE DNCA INVEST - ALPHA BONDS COMPARTIMENT DU FCPE DNCA ERE

Objectif de gestion

Un Compartiment de FCPE nourricier est
un fonds investi pour au moins 90% dans
un seul autre OPCVM ou FIA qui prend la
qualification de maitre. Le type de gestion
du nourricier s'apprécie au travers de celui
de son maitre. L'objectif de gestion du
Compartiment est identique a celui de son
maitre DNCA INVEST - Alpha Bonds
(classe d’action | (EUR) : LU1694789378),
déduction faite des frais de gestion
applicables au Compartiment. L’objectif
est de réaliser sur la période
d’investissement recommandée de 3 ans
au moins, une performance nette de frais
supérieure a lindice €STR + 160%. Cet
objectif est recherché en l'associant a une
volatilité annuelle inférieure a 5% dans des
conditions de marché normales.
’attention des investisseurs est attirée sur
le fait que le style de gestion est
discrétionnaire et gu’il intégre des critéres
environnementaux, sociaux/sociétaux et
de gouvernance (ESG). La performance du
compartiment nourricier pourra étre
inférieure a celle de son maitre en raison
de ses propres frais.

Pour atteindre son objectif d’investissement,
la stratégie d’investissement s’appuie sur une
gestion discrétionnaire active.

Indicateurs financiers

Performance (du 13/04/2022 au 30/05/2025)

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures
DNCA OPPORTUNITES OBLIGATAIRES ERE (Part R) Performance cumulée
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Les performances depuis la création du fonds ont été réalisées sur la base d'une stratégie de gestion
qui a été modifiée a partir du 20 novembre 2023. Le benchmark du fonds a changé le 20 novembre

2023.

Performances annualisées et volatilités (%)

Depuis la
o _ Tan 2 ans 3ans création
Valeur liguidative 100,42
Actif net (m€) 13 PartR +4,4 +4.1 +1,06 +0,13
Indicateur de référence +3,87 +2,92 -0,24 -1,41
L o
Score de liquidité Bloomberg 861% bt R - volatilité 2,30 344 569 5,75
Sensibilité moyenne 5,65
Taux actuariel moyen 3,63% Indicateur de référence - volatilité 0,15 3,08 6,11 6,18
Volatilité ex ante 3,14%
Note moyenne A+ Performances cumulées (%)
1Tmois 3 mois YTD Tan 2 ans 3 ans
Part R +0,62 +0,68 +2,67 +4,14 +8,40 +3,21
Indicateur de référence +0,24 +0,78 +1,36 +3,87 +5,93 -0,72
Performances calendaires (%)
2024 2023
Part R +3,99 +5,32
Indicateur de référence +4,48 +2,96
Les performances sont calculées nettes de frais de gestion.
Indicateur de risque Depuis la
a lan S ans création
Ratio de Sharpe 0,47 -0,29 -0,42
0 2 e ° e e 0 Tracking error 2,32% 2,67% 2,69%
) ) ) o Coef. corrélation -0,07 0,90 0,90
Du risque le plus faible au risque le plus éleve
Ratio d'information 0,12 0,49 0,58
Indicateur de risque synthétique selon PRIIPS. 1
correspond au niveau le plus faible et 7 au niveau le plus Béta -1,10 0,84 0,84

élevé.

Principaux risques : risque en perte de capital, risque de taux, risque lié a la gestion discrétionnaire, risque de crédit, risque de dépréciation du
taux d'inflation, risque d’investissement dans des obligations de Classe spéculative, risque d'investir dans des instruments dérivés ainsi que des
instruments intégrant des dérivés, risque de contrepartie, risque de change, risque lié a l'investissement en obligations convertibles ou
échangeables, risque de liquidité, risques spécifiques liés a l'investissement dans des obligations convertibles contingentes (« Cocos »), risque de

volatilité élevée, risque de durabilité
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Evolution de la sensibilité taux
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Contribution a la performance du mois
Les performances passées ne préjugent pas des performances
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Contribution a la volatilité
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Commentaire de gestion

Le mois de mai a été marqué par une intensification des tensions budgétaires aux Etats-Unis, ainsi qu'un regain
d'incertitudes sur le front commercial. L'adoption par la Chambre des représentants de la nouvelle proposition fiscale de
I'administration Trump. La « Big Beautiful Bill » a ravivé les craintes sur la soutenabilité de la trajectoire de la dette
américaine. Cette initiative, qui combine prolongation des baisses d'impdts de 2017, hausse des dépenses militaires et
allégements fiscaux ciblés, pourrait creuser le déficit fédéral de plus de 4 trillions de dollars sur dix ans. Dans la foulée,
Moody's a dégradé la note souveraine américaine a Aal, rejoignant ainsi S&P et Fitch.

Sur le plan conjoncturel, les publications économiques aux Etats-Unis ont confirmé la résilience de I'économie. Les PMI
sont repassés en territoire d'expansion, portés par une amélioration conjointe dans les services et le manufacturier. Les
dépenses des ménages restent solides, et les revenus ont surpris a la hausse. Ainsi, la robustesse persistante du marché
du travail continue de freiner le scénario d'un assouplissement monétaire rapide. Plusieurs membres de la Fed ont réitéré
leur prudence, soulignant que les effets potentiels des hausses tarifaires envisagées pourraient étre stagflationnistes.

En Europe, l'inflation a surpris a la baisse, notamment en France, en Espagne et en Italie, renforcant la probabilité d'une
poursuite de la baisse de taux par la BCE en juin. A court terme, la dynamigue de croissance reste faible (PMIl en territoire
de contraction, confiance des entreprises dégradée, etc.), et l'incertitude liée a la politique commerciale américaine pese
sur la visibilité. A long terme, la perspective du plan de relance allemand sur l'infrastructure et de la hausse des dépenses
lices a la défense a travers le continent laisse espérer un rebond de croissance modéré en 2026. Ainsi, sans dégradation
rapide du contexte global, ou effondrement des anticipations d'inflation, il est désormais clair que le cycle baissier de la
BCE approche de son terme.

L'exposition du portefeuille a été portée a 5.3, et le rendement grimpe a 3.68 % en fin de période. L'augmentation des
swap-spreads associés a la repentification des courbes sont les deux éléments moteurs de cet ajustement a la hausse.

Cette hausse s'est opérée via la poursuite de la réduction de notre position vendeuse sur les taux allemands (10 ans) ainsi
que le renforcement d'une position longue sur le GILT. Par ailleurs, nous avons aussi mis en place une stratégie
d'aplatissement de la courbe japonaise 10-30 ans et renforcé notre position longue sur la partie 20 ans.

La dynamique de trois de nos quatre piliers (croissance, inflation et politique monétaire) justifie le niveau de notre
exposition obligataire. La valorisation apparait attractive mais nous restons vigilants sur I'évolution des marchés sur la
perception des dettes d'Etat (liée au quatrieme pilier : le déficit budgétaire).

Enfin, si toutes les stratégies porteuses de duration (taux nominaux, taux réels, pays émergents) affichent une
performance positive, c'est la pentification des courbes de taux des deux codtés de I'Atlantique qui a le plus contribué a la
performance du fonds au mois de mai.

Achevé de rédiger le 11/06/2025.

I

Pascal Francois abien Paul Thibault
Gilbert Collet Georges Lentz Chrapaty
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Informations administratives

Nom : DNCA Opportunités Obligataires
Ere

Code ISIN (Part R) : FRO014007GM1
Classification SFDR : Art.8

Date de création : 13/04/2022

Horizon d'investissement : Minimum 3 ans
Devise : Euro

Domiciliation : France

Forme juridique : FCPE

Indicateur de référence: €STR + 1.60%
Fréguence de calcul des VL : Quotidienne
Société de gestion ; DNCA Finance

Equipe de gestion :
Pascal GILBERT
Frangois COLLET
Fabien GEORGES
Paul LENTZ
Thibault CHRAPATY

Eligible a I'assurance vie : Oui
Eligible au PEA : Non

Minimum d'investissement : O EUR
Frais de souscription : - max

Frais de rachat : -

Frais de gestion: 0,40%

Frais courants au 31/12/2023 : 1,38%
Commission de surperformance : -

Dépositaire : CIC
Réglement / Livraison : T+1
Cut off : 12:30 Paris time

Glossaire

DINCA

INVESTMENTS

Mentions légales

Ceci est une communication publicitaire. Veuillez-vous référer au Prospectus de I'OPC et au Document
d’'Informations Clés avant de prendre toute décision finale d’investissement. Ce document est un document
promotionnel a usage d’'une clientéle de non professionnels au sens de la Directive MIFID Il. Ce document est
un outil de présentation simplifiée et ne constitue ni une offre de souscription ni un conseil en investissement.
Les informations présentées dans ce document sont la propriété de DNCA Finance. Elles ne peuvent en aucun
cas étre diffusées a des tiers sans l'accord préalable de DNCA Finance. Le traitement fiscal dépend de la
situation de chacun, est de la responsabilité de I'investisseur et reste a sa charge. Le Document d'Informations
Clés et le Prospectus doivent étre remis a l'investisseur qui doit en prendre connaissance préalablement a
toute souscription. L’ensemble des documents réglementaires de I'OPC sont disponibles gratuitement sur le
site de la société de gestion www.dnca-investments.com ou sur simple demande écrite adressée a
dnca@dnca-investments.com ou adressée directement au siége social de la société 19, Place Vendéme -
75001 Paris. Les investissements dans des OPC comportent des risques, notamment le risque de perte en
capital ayant pour conséquence la perte de tout ou partie du montant initialement investi. DNCA Finance peut
recevoir ou payer une rémunération ou une rétrocession en relation avec le/les OPC présentés. DNCA Finance
ne peut en aucun cas étre tenue responsable, envers quiconque, de toute perte ou de tout dommage direct,
indirect ou de quelque nature que ce soit résultant de toute décision prise sur la base dinformations
contenues dans ce document. Ces informations sont fournies a titre indicatif, de maniere simplifiée et
susceptibles d’évoluer dans le temps ou d’étre modifiées a tout moment sans préavis.

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

DNCA OPPORTUNITES OBLIGATAIRES ERE, Fonds Commun de Placement d'Entreprise de droit francais
domicilié au 19 place Venddéme 75001 Paris conforme a la Directive 2009/65/CE.

DNCA Finance est une Société en Commandite Simple agréée par I'Autorité des Marchés Financiers (AMF) en
tant que société de gestion de portefeuille sous le numéro GPOO-030 régie par le Reglement général de
'AMF, sa doctrine et le Code Monétaire et Financier. DNCA Finance est également Conseiller en
Investissement non indépendant au sens de la Directive MIFID Il. DNCA Finance - 19 Place Venddme-75001
+33 (0)1 58 62 55 00 - site internet : www.dnca-

Paris - e-mail : dnca@dnca-investments.com - tél :

investments.com

Toute réclamation peut étre adressée, gratuitement, soit aupres de votre interlocuteur habituel (au sein de
DNCA Finance ou au sein d’'un délégataire de DNCA Finance), soit directement auprés du Responsable de la
Conformité et du Controéle Interne (RCCI) de DNCA Finance en écrivant au siége social de la société (19 Place
Vendbébme, 75001 Paris, France). En cas de désaccord persistant, vous pouvez avoir acces a la médiation. La
liste des organismes de résolution extrajudiciaire des litiges ainsi que leurs coordonnées en fonction de votre
pays et/ou de «celui du prestataire concerné est librement consultable en suivant le lien
https://finance.ec.europa.eu/consumer-finance-and-payments/retail-financial-services/financial-dispute-
resolution-network-fin-net/members-fin-net-country_fr.

Un résumé des droits des investisseurs est disponible en francais au lien suivant : https:.//www.dnca-

investments.com/informations-reglementaires

Cet OPCVM promeut des critéres environnementaux ou sociaux et de gouvernance (ESG) au sens de l'article
8 du Réglement (UE) 2019/2088 sur la publication d’'informations en matiére de durabilité dans le secteur des
services financiers (dit « Reglement SFDR »). Il n'a pas pour objectif un investissement durable. Il pourra
investir partiellement dans des actifs ayant un objectif durable, par exemple tels que définis par la
classification de I'UE.

Cet OPCVM est sujet a des risques de durabilité tels que définis a I'article 2(22) du Réglement (UE) 2019/2088
sur la publication d'informations en matiére de durabilité dans le secteur des services financiers (dit «
Réglement SFDR »), par un événement ou une condition environnementale, sociale ou de gouvernance qui, s'il
se produit, pourrait entrainer un effet négatif réel ou potentiel impact sur la valeur de l'investissement.

Si le processus d'investissement de portefeuille peut intégrer une approche ESG, I'objectif d'investissement du
portefeuille n'est pas en premier lieu d'atténuer ce risque. La politique de gestion du risque de durabilité est
disponible sur le site internet de la Société de gestion.

L'indice n'est pas désigné comme un indice de référence au sens du Réglement (UE) 2019/2088 sur la
publication d’'informations en matiere de durabilité dans le secteur des services financiers (dit « Réglement
SFDR). Il n'a pas vocation a étre aligné aux ambitions environnementales ou sociales telles que promues par
'OPCVM.

Béta. Le béta d'un titre financier est une mesure de la volatilité ou de sensibilité du titre qui indique la relation existant entre les fluctuations de la valeur du titre et les fluctuations du
marché. Il s'obtient en régressant la rentabilité de ce titre sur la rentabilité de I'ensemble du marché. En calculant le béta d'un portefeuille, on mesure sa corrélation avec le marché
(lindice de référence utilisé) et donc de son exposition au risque de marché. Plus la valeur absolue du béta du portefeuille est faible, moins il est exposé aux fluctuations du marché,
et inversement.

Coefficient de corrélation. Le coefficient de corrélation est une mesure de la corrélation. Il permet de déterminer le lien entre deux actifs sur une période donnée. Un coefficient positif
signifie que les deux actifs évoluent dans le méme sens. A l'inverse, un coefficient négatif signifie que les actifs évoluent dans le sens opposé. La corrélation ou la décorrélation peut
étre plus ou moins forte et varie entre -Tet 1.

Dérivés. Désigne les instruments financiers dont la valeur découle de celle d'un actif sous-jacent (une action, une matiére premiére ou un panier de titres, notamment un indice
représentatif d’'un marché d’actions).

Maturité. La maturité ou échéance d'un instrument financier (options, warrants, emprunts, obligations...) correspond a sa date d'échéance, c'est-a-dire la date de fin de sa durée de
vie.

Ratio de Sharpe. Le ratio de Sharpe mesure la rentabilité excédentaire par rapport au Taux de l'argent sans risque d'un portefeuille d'actifs divisé par I'écart type de cette rentabilité.
C'est donc une mesure de la rentabilité marginale par unité de risque. Il permet de mesurer les performances de gérants pratiquant des politiques de risque différentes.

Ratio d'information. Le ratio d'information est un indicateur de la sur-performance d'un fonds par rapport a son indice de référence. Plus le ratio d'information est élevé, meilleur est le
fonds. Il se calcule ainsi : Ratio d'information = Performance Annualisée Relative / Tracking Error.

Score de liquidité Bloomberg. Le score de liquidité Bloomberg refléte le rang centile du titre et est représenté avec une valeur relative comprise entre 1 et 100. Un score de 100 est le
plus liquide, avec le cot de liquidation moyen le plus bas pour une fourchette de volumes.

Sensibilité. La sensibilité d'une obligation mesure la variation de sa valeur en pourcentage induite par une variation donnée du taux d'intérét.

Tracking error. Mesure de I'écart type de la différence de rentabilité (différence de performances) de 'OPCVM et de son indice de référence. Plus le tracking error est faible, et plus
I'OPCVM a une performance moyenne proche de son indice de référence.

Vente a découvert. Opération consistant a vendre un actif que I'on ne possede pas dans le but de I'acheter plus tard a un prix plus bas et donc de réaliser une plus-value.
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