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Présentation

M All Weather Bonds est
un fonds Obligataire Global

* Risque de liquidité lié aux
acquisitions et cessions temporaires
de titres * Risque juridique.

Sauf erreur ou omission. LIRE ATTENTIVEMENT LE KID, LE PROSPECTUS ET LE CAS ECHEANT LE DOCUMENT
PRECONTRACTUEL SFDR DE L'OPCVM AVANT TOUT INVESTISSEMENT. La décision d'investir tient compte de toutes
les caractéristiques, objectifs et risques de 'OPCVM. Lire 'avertissement en derniére page.
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INFORMATIONS GENERALES

® Ceux qui tablaient sur une fin d’année paisible pour conclure 2025 sur une
note constructive ont une nouvelle fois été décus. Décembre s’est inscrit dans
la continuité d’'un environnement de taux toujours exigeant, avec des marchés
obligataires globalement orientés a la baisse. La volatilité a refait surface en fin
d’année, portée par des anticipations de politiques monétaires moins
accommodantes qu’espéré et par un ajustement des primes de terme, en
particulier sur les maturités longues. Les marchés ont ainsi davantage privilégié
la prudence que la recherche de performance, dans un contexte de liquidité
réduite typique de la fin d’exercice.

@ Aux Etats-Unis, le mois a été marqué par une remise en question du
scénario d’assouplissement monétaire rapide. Malgré une inflation en voie de
normalisation, la résilience de I'activité et du marché du travail a conduit la Fed a
maintenir un discours relativement restrictif, tempérant les attentes de baisses de
taux pour 2026. Les investisseurs anticipent pres de 65 bp de baisses de taux sur
I'année 2026, pour un taux terminal autour de 3% d'ici 1 an. Ces prévisions sont
légérement supérieures aux estimations des banquiers centraux publiées dans
les DOTS qui militent pour un taux terminal de 3.4% fin 2026. Sur le mois de
décembre, les rendements des obligations souveraines ont poursuivi leur
remontée, le 10 ans américain terminant le mois en hausse de 15 bp a 4.17%,
reflet d’'un ajustement des anticipations de taux réels et d’'une offre de dette
toujours abondante. Le dernier message de Jerome Powell a confirmé la volonté
de la banque centrale de privilégier la crédibilité anti-inflationniste, méme au prix
de conditions financiéres durablement restrictives.

® En zone euro, les taux souverains ont suivi le mouvement global, avec
une hausse notable du Bund, de 17 bp, en décembre. Le 10 ans allemand
retrouve les points hauts touchés ces dernieres années, autour de 2.86%, reflétant
un taux terminal de la BCE qui serait ainsi structurellement plus élevé. Cette
évolution intervient alors méme que les indicateurs conjoncturels continuent de
signaler une croissance atone, renforgant le contraste entre la dynamique
macroéconomique européenne et la trajectoire des taux. Ces éléments nous
incitent a conserver une exposition significative aux taux euro qui représentent
désormais 3.2 points de sensibilité dans le fonds et semblent bénéficier d'une
valorisation particulierement attractive. Le marché n’anticipe plus aucune baisse
de taux surles 12 prochains mois alors qu’un soutien supplémentaire de la banque
centrale pourrait étre envisagé en cas de ralentissement économique plus
marqué.

® Nous avons poursuivi les prises de profils sur la poche crédit qui ne
représente plus que 43% du fonds. Nous abordons 2026 avec prudence : méme
si le portage reste attractif, les niveaux de spread sont désormais particuli€rement
exigeants. L’indice crossover évolue sur des niveaux historiquement bas, autour
de 240 bp et une large portion du haut rendement ne semble plus rémunérer
correctement le risque pris par les investisseurs. Le marché du crédit a connu une
nouvelle année record avec 533 Mrd€ émis par les entreprises, en hausse de 16%
par rapport a 2024 avec un segment high yield qui progresse de 20% avec 115
Mrd€ émis. Les premiers sondages de marché laissent présager un début d’année
sur les chapeaux de roue avec déja plus de 30 Mrd€ attendus pour janvier. De
nouvelles opportunités seront donc probablement a saisir...
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PERFORMANCES ET MESURES DE RISQUES (Suite)
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Source Bloomberg, Montpensier Arbevel / Part créée le 15/12/2023.

*Indice de référence Dividendes nets réinvestis/

**vs indice de référence / Calcul de volatilité et TE : VL du vendredi, pas hebdomadaire glissant
/ Calcul de performances : VLs fin de mois glissant.

Les chiffres cités ont trait aux périodes écoulées. Les performances passées ne sont pas un
indicateur fiable des performances futures. L'OPCVM présente un risque de perte en capital.
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AVERTISSEMENT : Ceci est une communication publicitaire. La décision d'investir tient compte de toutes les caractéristiques, objectifs et risques de 'OPCVM. Ce
document ne se substitue pas au document d’informations clefs (KID). Il est recommandé au donneur d'ordre, préalablement a toute prise de décision
d'investissement de prendre connaissance des conditions de fonctionnement et des mécanismes régissant les marchés financiers, d'évaluer les risques y afférents et
de recourir a tous moyens nécessaires a la bonne compréhension de ces mécanismes. LES CHIFFRES CITES ONT TRAIT AUX ANNEES ECOULEES. LES
PERFORMANCES PASSEES NE SONT PAS UN INDICATEUR FIABLE DES PERFORMANCES FUTURES. Elles ne constituent en aucun cas une garantie future de
performance ou de capital, qui peut ne pas étre restitué intégralement. Les notations Morningstar™ et Quantalys sont présentées sans garantie d’exactitude,
d’exhaustivité ou d’actualité. Le présent document ne constitue ni une offre d'achat, ni une proposition de vente, ni un conseil en investissement. Les opinions émises
dans le présent document peuvent étre modifiées sans préavis. Les valeurs citées sont susceptibles de ne plus figurer dans les portefeuilles des OPCVM gérés par
Montpensier Arbevel, et ne constituent en aucun cas une recommandation d’investissement ou de désinvestissement. Il est recommandé, avant tout investissement,
de LIRE ATTENTIVEMENT LE PROSPECTUS, LE KID ET LE CAS ECHEANT LE DOCUMENT PRECONTRACTUEL SFDR DE L'OPCVM souscrit. Les informations
figurant dans le présent document n'ont pas fait I'objet de vérification par les commissaires aux comptes et ne sauraient engager la responsabilité¢ de Montpensier
Arbevel. Ce document est la propriété intellectuelle de Montpensier Arbevel. Le prospectus de 'TOPCVM, le KID et le document précontractuel SFDR sont disponibles
chez Montpensier Arbevel et sur www.montpensier-arbevel.com.
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