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Dém Capi a pour objectif de gestion d'offrir une performance supérieure a celle de I'indice EURO MTS 1-3 ans. La stratégie d'investissement du fonds

consiste a gérer de maniére discrétionnaire un portefeuille composé de titres de créances (obligations classiques, convertibles ou échangeables) émis par des
entités privées ou publiques et libellés en EURO.
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Cette année les marchés ont bénéficié d'un contexte porteur. En
effet, la récession a été évitée, les marges des entreprises ont
résisté et la désinflation a sonné la fin du cycle de resserrement
monétaire. Nous estimons méme qu'une détente significative des
taux d'intérét court terme s'effectuera en 2024. 90
La belle surprise de I'économie US dont le taux de croissance est 2019 2020 2021 2022 2023
proche de 5% en novembre a permis de contrecarrer la déception
chinoise. De plus, les taux de chomage sont restés trés bas des , . .
deux cotés de I'Atlantique. L'inflation est retombée a 2.4% en zone Performances CumUIees IndlcatEU rs de rlsque
Euro en novembre tandis qu‘aux US l'indice PCE, I'outil qui mesure .
la tendance d'achat et de I'inflation dont se sert la FED, a baissé & Nom Fonds Indice Nom M M-1
3.2% sur la méme période contre 3.5% en octobre.
, ) ) 1 mois 1,25 % 1,02 % Taux actuariel moyen 6,24% 6,43%
Dans ce contexte, les marchés escomptent qu'une détente des taux
directeurs comprise entre 100bps et 150bps pourrait intervenir 1erjanvier 3,95 % 3,43 % Sensibilité taux 1,95% 2,07%
dés mars 2024 aux Etats-Unis et d'une centaine de bps en Europe, o, o oL leg 2 o, o
les ramenant autour de 4% pour le premier et de 3% pour le Tan 3’95 % 3'43 % Sensibilite spread 2’236 2’176
second. En attendant, la FED a laissé fort logiquement ses taux 3 ans 0,37 % 2,74 % SCR Spread 7.22% 7,05%
inchangés au cours du mois. Concrétement, les taux d'intérét des ® o ey s o I
emprunts a 10 ans sont tombés jusqu'a 1.9% en Allemagne, 2.4% 5ans 4'39 % _2181 % Volatilite (1 an) 1'72/0 1'69/0
en France et 3.8% aux US. Le rétrécissement des primes de risque a Création 24,88 % 28,23 % Ratio de Sharpe (’] an) 1,12 0,02
été un élément déterminant pour la progression des valeurs N
détenues dans le portefeuille puisque I'indice ITRAXX CROSSOVER Ratlng moyen BB BBB
s'est resserré de 60bps en moyenne.
. . o,
Par ailleurs, trés peu de sociétés ont fait appel au marché primaire HIStorlque des performances annue"es (A))
en décembre. Les seuls arbitrages que nous avons effectués
provenaient des obligations arrivant a échéance comme BBVA, .Fonds Indice
AKUO ou MAISON DU MONDE, au profit de SAINT-GOBAIN FRN
2024 4 4.04% , FIGEAC a 11.88% ou TELECOM ITALIA 2024 a 4.74%.
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Le fonds varie de 1,25% sur le mois de décembre, portant la 2/79 4
performance depuis le début de I'année a 3,95%. La volatilité se
situe 3 1,72%. 1,18 1,30
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Caractéristiques du fonds
Création : 24 décembre 2004 Frais de Gestion fixes annuels : 1,794% TTC max
Code ISIN : FR0010135327 Commission de souscription : 2% TTC maximum
Code Bloomberg : ALCCAPI FP EQUITY Commission de rachat : 4% TTC maximum
Devise de cotation : EUR Commission de surperformance : Néant
Affectation des résultats : Capitalisation Cut-off : chaque Vendredi jusqu'a 12h
Indice de référence : EuroMTS 1-3 ans Reglement : J+2
Durée minimum de placement conseillée : 3 ans Dépositaire : SGSA
Valorisation : Hebdomadaire Valorisateur : SGSS
SFDR : Article 6
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Répartition par pays (hors OPCVM et trésorerie) Répartition par secteur (hors OPCVM et trésorerie)
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Répartition par rating (hors OPCVM et trésorerie) Répartition par maturité (hors OPCVM et trésorerie)
@ Produits de taux @Futures
AA I 0,97%
48,40 %
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0-1an 1-3ans 3-5ans > 10 ans
Principaux émetteurs Principaux mouvements du mois

Emetteur Secteur Poids (%) Achats / Renforcements Ventes / Allegements
Credit Agricole Banques 5,60 Credit Agricole Akuo
La Fonciere Verte Immobilier 4,35 Saint Gobain Credit Agricole
Bpce Banques 4,27 Vallourec Realites
n Axa Assurances 3,53
Ocea Industrie 3,19
Les meilleures contributions du mois en % Les moins bonnes contributions du mois en %
Emetteur Secteur Contribution Emetteur Secteur Contribution
Quatrim Autres Financieres 0,10 Phalsbourg Immobilier -0,04
Credit Agricole Banques 0,06 Akuo Energie -0,03
La Fonciere Verte | Immobilier 0,06 Multitude Autres Financiéres -0,01
n Bpce Banques 0,05 Touax Industrie -0,01
Axa Assurances 0,05 Banco Bilbao Banques 0,00
Somme des 5 meilleures contributions : 0,32 Somme des 5 moins bonnes contributions : -0,09

Risques associés au produit

Risque de perte de capital, risque de marché actions, risque lié a la détention de moyennes et petites valeurs, risque de taux, risque de crédit, risques
liés a la gestion discrétionnaire et accessoirement, risque lié aux marchés émergents, risque de contrepartie, risque de change. Les descriptifs et les
détails figurent dans le prospectus complet de 'OPCVM. Préalablement a sa décision d’investissement, I'investisseur est invité a consulter le prospectus
pour prendre connaissance de maniere détaillée des risques auxquels le fonds est exposé. Ce produit n’offre aucune garantie de rendement ou de
préservation du capital. Le capital investi peut ne pas étre intégralement restitué.
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