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Stratégie d'investissement
Prevaal Convertibles Europe a pour objectif de surperformer I'indice ECI Europe sur un horizon de placement supérieur a 3 ans. La gestion allocataire, basée sur une analyse
des risques et un processus de sélection dynamique, conduit a arréter |'exposition cible du portefeuille aux principaux marchés taux, crédit, action et change. Les actifs sont
principalement composés d’obligations convertibles (physiques ou reconstituées) ou de titres assimilés européens ainsi que d’options, d’actions ou d’obligations privées.
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Commentaire de gestion

Le mois de septembre a été marqué par une certaine aversion au risque liée a I'évolution de la pandémie et les nouvelles restrictions mises en place,
notamment en Europe. Le Stoxx Europe 600 termine le mois en baisse de 1,4%, tandis que sur le marché obligataire, le taux OAT 10 ans a baissé de 15
points de base pour terminer a -0,24%. Aux Etats-Unis, la Réserve fédérale a laissé ses taux inchangés et compte maintenir des taux nuls probablement
jusqu’en 2023, tant que l'inflation ne remontera pas au-dessus des 2%. Les prévisions de croissance pour 2020 ont été revues a la hausse, avec une
anticipation de contraction du PIB de -3,7% contre -6,5% en juin. Les marchés financiers sont particulierement sensibles en cette période de fin de
campagne électorale américaine aux déclarations des deux candidats.

En zone euro, la banque centrale européenne s’est montrée assez confiante, avec des prévisions en hausse sur le PIB et l'inflation. Christine Lagarde a
confirmé que la BCE sera durablement présente et qu’elle n’hésitera pas a en faire davantage pour soutenir I'économie. L'euro a baissé de 1,8% face au
dollar américain et la parité termine le mois a 1,17 EUR/USD. Du c6té des négociations sur le Brexit, de nombreuses tensions, liées notamment a la
frontiere irlandaise, laissent entrevoir la possibilité d’'une sortie sans accord d'ici la fin de I'année. En Chine, les publications des statistiques ont été
rassurantes et ont dépassé globalement les attentes. La production industrielle a progressé de 5,6% sur un an. Sur le marché des matiéres premiéres, le
prix du baril WTI a quasiment effacé sa progression du mois d’ao(t en baissant de 5,6% pour finir a 40,2 USD/baril.

Nous avons réalisé des arbitrages en prévision des changements intervenant dans la composition prochaine de I'indice (12 nouvelles obligations
convertibles). Nous avons renforcé les titres a profil mixte tels que STM 0% 2025, Zalando 0,05% 2025 et Nexi 1,75% 2027, et participé au marché
primaire via Electricité De France 0% 2024 et Soitec 0% 2025. Avec 2,4 milliards euros émis, I'encours du titre EDF est une des plus grosses émissions
historiques du marché des convertibles européennes. Par ailleurs, nous avons allégé les titres a profils taux avec prime de conversion élevée tels que
Bekaert 0% 2021, Seb 0% 2021 et Almirall 0,25% 2021. L’environnement favorable au secteur technologique nous a conduit a augmenter cette
pondération au sein du portefeuille.

Analyse de la performance et indicateurs de risques
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Obligations Convertibles ~ 98,4%
Poche Taux Obligations a taux fixe ~ 0,0%
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Options (delta ajusté)  0,0%

, . Devises non Euro 0,6%
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Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures. Les performances sont calculées nettes de frais de gestion. Les OPCVM ne sont pas
garantis en capital. Pour plus d’informations, les prospectus, le(s) DICI (Document d'Information Clé pour l'Investisseur), le réglement/statuts, les rapports annuels et
semestriels des OPCVM sont disponibles sur notre site internet www.prevaalfinance.fr. Ce document est destiné a des clients professionnels. Il ne peut étre reproduit,
diffusé, communiqué, en tout ou partie, sans autorisation préalable de la société de gestion.
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_ Les indicateurs de risque (volatilité, ratio de Sharpe, Beta, ratio d'information) sont calculés sur une base hebdomadaire
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Revue des expositions du portefeuille

f

Indicateurs Fonds Indice Risque de change

Delta 48,3% 45,8%
usD |-2,20%
Sensibilité 3,7 3,7
) 0,02%
Taux actuariel -4,9% -5,8% NOK
Spread de crédit -375,0 -506,0
DKK
Choc actions -20% -6,5% -6,3%
Choc actions +20% 7,7% 7,8% SEK
Convexité 1,3% 1,4% -0.22%
Diverg./indice (delta) 48,0% CHE
-0,06%
— - - - GBp
Critéres extra-financiers Indice
-3,77%
Score ESG 49,0 45,5 EUR ’
Emissions carbone 60 023 63 111 10% 0% 10% 0% 300
Intensité carbone 17.5% 18,4%
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Sika Ag 0,15% 2025 4,9% 4,5%
Worldline Sa 0% 2026 4,5% 1,5%
Ocado Group Plc 0,875% 2025 4,3% 2,6%
Stmicroelectron 0,25% 2024 4,2% 2,3%
Cellnex Telecom 1,5% 2026 4,0% 3,3%
Lvmh Moet Hennes 0% 2021 3,3% 3,0%
Intl Consolidat 0,625% 2022 2,9% 1,0%
Rag Stiftung 0% 2024 2,8% 1,1%
Michelin 0% 2023 2,5% 1,1%
Total Se 0,5% 2022 2,4% 2,3%
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