Principles for
Responsible
Investment

ELKANO GLOBAL FUND
Reporting mensuel part R -FR001400JCO01

=PRI
SFDR 8"

Elkano Global Fund est un fonds multi-classes d’actifs international
qui a pour objectif de réaliser une performance nette de frais de
5% par an pour la part R sur un horizon de placement de 5 ans.
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Il cherche a délivrer une performance indépendante du cycle
économique, au travers d’'une gestion active et discrétionnaire
fondée sur les anticipations de I'’équipe de gestion mises en place

principalement via I'investissement dans des instruments tels que
des ETF (Exchange Traded Funds) et des parts d’'OPC avec un
minimum de plus de 50% d'instruments sous-jacents classés SFDR 8

Gilles Etcheberrigaray

Président & Directeur des
investissements

Ionel Sbiera

Directeur Général Délégué
en charge de la gestion
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Source : Elkano AM, Bloomberg | Les performances passées ne constituent pas un indicateur fiable des performances futures et ne sont pas constantes
dans le temps | Les fonds présentent un risque de perte en capital | Niveau de risque ou SRI allant de 1 (risque faible) a 7 (risque élevé).

Méme si I'inflation se modére, un certain nombre d'indicateurs en juin suggérent des risques élevés pour la croissance, notamment les PMI Manufacturing, les
nouvelles commandes, les ventes au détail, le revenu disponible des ménages, I'augmentation des inscriptions au chdmage et la hausse du taux de chémage, auxquels
on peut rajouter la diminution future de dépenses gouvernementales post élection US.

Les indicateurs avancés de I'inflation que nous suivons de prés, les enquéte NFIB sur la hausse des prix et des salaires ou « Zew Inflation Expectation» commencent a
se retourner ce qui indique une stabilisation de I'inflation américaine sur des niveaux autour de 3%. Il est donc fort probable d’aprés notre lecture que la série des
surprises a la hausse concernant I'inflation soit finie.

Concernant les marchés actions, bien que I'indice S&P 500 ait atteint un nouveau sommet, il existe un décalage évident entre la hausse significative de la valorisation
des actions américaines et ces signaux mitigés. L'indice S&P 500 a cloturé a un niveau record a 31 reprises cette année, entrainé par I'enthousiasme suscité par I'lA. Les
conditions de marché sont tres faibles : I'indice S&P 500 enregistre des plus hauts historiques avec un nombre record de titres en baisse ou proches du plus bas sur un
an, un fort degré de surachat, une forte spéculation de la clientele retail, etc. Avec la plus grande conviction, nous pensons que nous sommes trés proches d’un point
d’inflexion historique. La bulle spéculative dans le secteur de la Tech nous pousse a couvrir le portefeuille en renforgant la position short existante sur le Nasdaq
100. En revanche, nous profitons de points d’entrée sur des segments moins courus du marché qui représentent, selon nous, de bonnes opportunités
d’investissement. Les valeurs domestiques britanniques (FTSE 250) sont délaissées et leur sous-performance atteint des niveaux historiques : en relatif au MSCI All
Countries, le FTSE 250 sous-performe depuis 8 ans. L'instabilité politique depuis le référendum sur le Brexit a été particulierement aigué au Royaume-Uni. Le fait
d'organiser des élections générales anticipées pourrait contribuer a lever cette incertitude. Des liens potentiellement plus étroits avec I'Union européenne sous un
gouvernement travailliste pourraient contribuer a réduire la « prime de Brexit » de la livre et favoriser les actions domestiques.

Quant aux marchés obligataires, la dégradation du sentiment économique américain et la perte potentielle de consommation liée a I'éclatement de la bulle a
travers I'effet de richesse sont favorables pour les bons du Trésor américain a long terme. Nous saisissons cette occasion pour augmenter la duration sur la courbe
des taux US via des futures sur le 30 ans.

Nous sommes trés faiblement exposés aux actifs et aux incertitudes liées aux élections frangaises, I'écartement des spreads de crédit de la France par rapport a
I'’Allemagne integre pour le moment assez correctement le risque fiscal. A court terme, nous pensons que les bons du trésor italien a 10 ans sont une meilleure
proposition.

Nous maintenons ainsi un positionnement globalement défensif qui se reflete par une nette sous-pondération des actions. La surexposition aux obligations d'Etat a
long terme est récente et |'exposition aux matiéres premiéres reste intacte pour le moment. Nous surpondérons toujours les marchés monétaires dont le portage
nous semble particulierement attractif.

L'essentiel du portefeuille est déésormais positionné sur un ensemble de produits incluant des instruments monétaires, des obligations Investment Grade
européennes, des Asset Backed Securities et Mortgage Backed Securities ainsi que des obligations d’entreprises a haut rendement nordiques dans le but de maximiser
le portage. Le rendement actuel de ses positions a I’échelle du fonds est de 4,8%.



ELKANO GLOBAL FUND
Reporting mensuel part R -FR001400JCO01

v
N
4
Allocation par classes d’actifs Allocation par devises e
~
54,6% 5
53,00 >*6% Q
EUR 72,2%
43,4% 127 N
23,8% usD 15,8%
17,0% 19°% 198% 17 8%
3,0%
I I I 7% " BRL 3,2%
M M-1 M M-1 M M-1 M M-1 M M-1
o o . HKD 2,7% Bloc Euro 75,2%
Actions ObI:glatlons (?bllgatlgns Monétaire Matlfe\res Bloc Dollar 15,8%
d'états d'entreprises premieres
Bloc Emergents 6,4%
Expo. nette M 17,0% 43,4% 19,8% 53,0% 2,7% GBP 2,6% Bloc Matiéres Premiéres 1,5%
Expo. nette M-1 19,9% 23,8% 17,8% 54,6% 3,0% Bloc Yen 1,2%
Répartition par zones géographiques Répartition par secteurs
Expo. Nette Expo. Nette
. ——— o
Asie émergente | 6,1% Energie 3,0%
Consommation non cyclique I 2,7%
Zone Euro I 3,5% N
! Foncieres I 2,7%
) 9
UK & Suisse _— 3,4% Finance — 2,6%
Amérique du Nord ] 2,4% Matériaux EE— 2,3%
Pays nordiques 1 0,5% Industrie I 1,7%
Afrique et moyen orient | 0,4% Consommation discrétionnaire I 1,6%
Santé —— %
Asie developpée 1 0,4% anté 0,7
Communication — 0,5%
Améri lati 9
merique latine 0,3% Services aux collectivités - 0,4%
Europe de l'est 0,1% Technologies de I'information — 1,3%
-12%  -8% 0% 4% 8% 12% 3% 2% 1% 0% 1% 2% 3% 4%
M Expo. brute Expo. liée aux instruments derivés M Expo. brute Expo. liée aux instruments derivés
Répartition par catégories B BGELKGLER
| 9695009PCFL2XIBJAW93
Obligations d'Etats Long Term Euro 19,9% i ES;S
: Elkano Asset Management S.A.S
Obligations d'Etats Court Term Euro 14,7% FCP de droit francais
| 18/10/2023
Asset Backed Securities EUR 9,5% 1 18/10/2023
B 1,5 % net par an
O] 20% TTC de la surperformance nette de frais fixes de
Obligations d'Etats Long Term US 5,7% Commission de surperformance | gestion au-dela de 5%
o . . . ) | Néant
Obligations d Ent(lfprlses High Yield 4,5% | Néant
Nordique Minimum de souscription | 1000EUR
. Centiéme de part
o o ]
Mortgage Backed Securities US 3,3% Date de réglement-livraison | 1+2
N . i Capitalisation
Obligations d'Etats Pays émergents en Duration _ o :
€ e oy e 3,2% N lEAc Il & quence de valorisation | Quotidienne
T, | CREDIT INDUSTRIEL ET COMMERCIAL
Obligations d'Entreprises Investment I 4,78 RSM Paris

Grade Euro

Votre interlocuteur

Constantin Paoli

Directeur Général Délégué
constantin.paoli@elkanoam.com
+33(0)6 79057781
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CREDIT MUTUEL ASSET MANAGEMENT

ELKANO ASSET MANAGEMENT

3 avenue de I’Opéra - 75001 PARIS - Société de gestion agréée par ’AMF n° GP-20230010
Source : Elkano AM, Bloomberg. Les performances passées ne constituent pas un indicateur fiable des performances
futures et ne sont pas constantes dans le temps. Les fonds présentent un risque de perte en capital. La remise de ce
document a tout investisseur reléve de la responsabilité de chague commercialisateur, distributeur ou conseiller. Il a été
réalisé uniqguement dans un but d’information et ne constitue ni une offre, ni une recommandation personnalisée, ni une
sollicitation en vue de la souscription de ce produit. L’investissement doit s’effectuer en fonction de ses objectifs
d’investissement, son horizon d’investissement et sa capacité a faire face aux risques liés a la transaction. Les simulations
et opinions présentées sur ce document sont le résultat d’analyses a un moment donné et ne préjugent en rien de résultats
futurs. Les informations présentées ne constituent ni un élément contractuel ni un conseil en investissement. Les frais de
gestion sont inclus dans les performances présentées. Le fonds n’étant pas garanti en capital, I'investisseur peut perdre
tout ou partie du montant de capital investi. L’accés aux produits et services présentés ici peut faire I'objet de restrictions a
I’égard de certaines personnes ou de certains pays. Le traitement fiscal dépend de la situation individuelle de chaque client
et peut-étre modifié a tout moment. Les risques, les frais et la durée de placement recommandée du fonds présenté sont
décrits dans les DIC et le prospectus disponibles sur www.elkanoam.com ou sur simple demande auprés de la société de
gestion. Le DIC doit étre remis au souscripteur préalablement a la souscription. Depuis I’entrée en vigueur de la directive
concernant les marchés d’instruments financiers (MIiFID II) le 02/01/2018, il existe désormais une séparation entre la
facturation des frais liés a I'exécution des ordres et des frais liés a la fourniture de recherche. Ces deux typologies de frais
sont supportées par TOPCVM. Le montant total des frais de recherche facturé a ’TOPCVM seront indiqués dans le rapport
annuel de celui-ci.
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