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Mettre de 'agilité dans la gestion

obligataire assurantielle

La présente lettre N°5 vous présente notre méthodologie de gestion obligataire assurantielle visant a accroitre progressivement
le taux de rendement comptable de nos mandats et d'apporter des points de base supplémentaires grace a une gestion agile

et tactique de la volatilité des taux d'intérét.

Nous considérons que la période de la gestion obligataire axée essentiellement sur le portage est aujourd’hui a mettre entre

parentheéses.

LE CONTEXTE

Une hausse des taux obligataires quasi inédite avec des
niveaux records depuis 10 ans

Evolution des taux souverains francais et des

émetteurs privés « Investment Grade » depuis 2000
9%
8%
7%

6%

5%

ﬁ{.\\_\% s f
3% y \

2% W \ U WA A |

1% .\ PO, W Y
0%

-1%

-2%
2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

— Taux frangais 2 ans — Taux francais 10 ans

Rendement des émetteurs privés
« Investment Grade »

Source : Bloomberg au 29/02/2024

Des fluctuations quotidiennes du marché obligataire
historiquement trés élevées depuis la crise financiere
de 2009

Evolution de la volatilité des taux depuis 2000
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—— MOVE Index

Source : Bloomberg au 29/02/2024 | L'indice MOVE mesure la volatilité des
taux du Trésor par le biais de la tarification des options. Cet indice illustre
a quel point le marché des bons du Trésor et le marché des obligations en
général est actuellement trés volatil.
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Les solutions mises en place par le pdle

Prevaal Mandats

Les solutions sont différentes en fonction de la nature méme de votre activité

Les clients non soumis a la réserve de capitalisation

Les entités dont les provisions techniques vie représentent
moins de 10% du total des provisions technigques ne sont
plus soumises a la réserve de capitalisation depuis le Ter
janvier 20176.

Dans une approche globale, Prevaal Finance peut vous aider
a détecter les sources de plus-values sur les valeurs non
amortissables en vous présentant différentes simulations.

Fort de ces éléments transmis, nous pourrons définir
ensemble :

= Un budget de plus-values a réaliser sur les valeurs non
amortissables

= Un budget de moins-values a réaliser sur votre portefeuille
obligataire vous permettant d'accroitre rapidement son
taux actuariel acheteur

» L'objectif de hausse du taux actuariel acheteur de
vos obligations et ainsi définir I'impact sur les taux de
rendement comptable futurs. En fonction de ces différents
parametres, nous pouvons contribuer a 'amélioration du
potentiel de rendement de vos actifs obligataires

Prevaal Finance appliquera et optimisera ces données afin
gue l'impact positif sur le rendement de vos placements
soit le plus sensible possible tout en améliorant la notation
moyenne de vos titres.

Le budget de plus-values a réaliser doit étre au moins
équivalent a celui des moins-values obligataires. Il peut étre
supérieur en fonction de vos besoins de produits financiers
supplémentaires pour piloter le résultat global de votre
entité.

des mandats de nos clients. »

Charlotte Suberchicot

Les clients soumis a la réserve de capitalisation

Prevaal Finance gere également des mandats assurantiels
soumis a la réserve de capitalisation.

En fonction des objectifs de fonds propres, Prevaal Finance
vous aide a déterminer un budget de reprise a la réserve
de capitalisation et a en mesurer les conséquences sur la
hausse du taux actuariel de votre portefeuille obligataire.

Ainsi, nous arbitrerons pour votre compte des titres
obligataires en moins-values au profit d'obligations de
qualité offrant des rendements supérieurs a 3,5%. La hausse
du taux de rendement comptable du portefeuille est

ainsi significative et immédiate. Dans le cas ou le stock de
réserve de capitalisation est nul, vous pouvez continuer a
procéder aux arbitrages permettant de rehausser le taux de
rendement comptable d'une maniére similaire aux entités
non soumises a la réserve de capitalisation depuis fin 2015.

Dans les deux cas, Prevaal Finance, grace a sa gestion
agile et tactique, mettra a profit la volatilité des marchés
obligataires afin d’accroitre autant que possible le taux
de rendement comptable de vos placements en réalisant
des arbitrages en cours d’année.

Prevaal Finance intégre dans sa gestion et dans son
pilotage I'ensemble de vos contraintes comptables,
de solvabilité ainsi que vos critéres extra financiers.
Sur ce dernier point, nous pouvons également vous
accompagner dans la réflexion et la mise en place de
votre politique ISR.

« La forte volatilité actuelle du marché obligataire nous permet une approche flexible, dépassant
le traditionnel cadre du « buy & hold » et menant a I'optimisation du taux de rendement comptable

Gérante de portefeuilles assurantiels et multigestion
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