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INFORMATIONS GÉNÉRALES UN ACCÈS AUX OBLIGATIONS D'ENTREPRISES INTERNATIONALES EN DEVISES DURES

Date de lancement du fonds : 13 décembre 2019

Actif net du fonds : €45,2M

Date de lancement de la part : 13 décembre 2019

VL au 31 août 2026 : €154,61

IVO Global High Yield est un OPCVM investi en obligations à haut rendement, sans contrainte de notation ni de devise,
sur les marchés développés et émergents. Sa gestion discrétionnaire repose sur une sélection fondamentale de titres sur
les marchés obligataires mondiaux (« bond picking »), appuyée par une analyse macroéconomique. Le fonds combine
une stratégie de « carry » (valorisation du rendement) et de « total return » (potentiel d’appréciation en capital).

BAROMÈTRE DU FONDS PERFORMANCES EN EUROS PAR PERIODE

Part Oblig Part Fonds

Rendement au pire USD 9,9% 9,2%

Rendement brut au pire EUR hedgé 8,5% 7,8%

Sensibilité taux ajustée ¹ 2,2

Sensibilité crédit ajustée ¹ 2,4

Coupon/Prix EUR ² 8,2%

Notation moyenne B+

Nombre d'émetteurs 116

Taille moyenne des émissions ($M) 519

Ratio d'emprise sur émissions 0,18%

Exposition EUR après couverture 99,4%

Exposition USD après couverture 0,6%
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MTD 3 Mois 6 Mois 12 Mois YTD Création

Fonds IVO 0,5% 1,4% 2,4% 3,8% 3,5% 54,6%

Indice* 0,7% 0,7% 1,2% 4,4% 2,1% 22,8%

3 ans annualisées 5 ans annualisées Création annualisée Vol. 5 ans annualisée

Fonds IVO 8,6% 3,9% 6,7% 5,7%

Indice* 8,2% 2,6% 3,1% 4,4%

PERFORMANCES CALENDAIRES

*Indice de référence : Bloomberg Global High Yield EUR

[1] [2] Se référer au bas de page

CARACTÉRISTIQUES DU PORTEFEUILLE

Répartition par région
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*Indice de référence : Bloomberg Global High Yield EUR  |  Sources : IVO Capital Partners - JP Morgan
Les performances passées ne présagent pas des performances futures.

Top 10 - Répartition Géographique Répartition sectorielle
Top 5 positions Pays Secteur Poids

Contships Logisitics 2030 USD Îles Marshall Transport 2,5%

Cullinan HoldCo 2029 EUR Estonie Industrie 2,3%

Pearl Petroleum 2028 USD Irak Pétrole & Gaz 1,9%

Telio Bidco 2030 EUR Allemagne TMT 1,9%

OHI Group 2029 USD Brésil Transport 1,8%

5 premières lignes 10,4%
Îles Marshall

France

Suède

Italie

Argentine

Royaume-Uni

Turquie

Allemagne

États-Unis

Brésil

2,9%

3,4%

3,6%

4,4%

4,6%

4,7%

5,9%

6,6%

7,4%

9,1%

Liquidités

Métaux & Minières

Infrastructure

Immobillier

Utilities

Consommation

TMT

Financières

Transport

Industrie

Pétrole & Gaz

8,8%

1,4%

2,5%

4,7%

8,6%

11,2%

11,6%

11,7%

12,2%

13,7%

13,7%

Répartition par notation Répartition par rang de séniorité Répartition par duration

13,6%

48,4%5,6%

23,6%

8,8%

BB

B

CCC

Non noté

Liquidités

90,8%

9,2%

Senior Bonds

Subordinated Bonds

70,0%

26,9%

3,1%

0-3Y

3-5Y

5-7Y
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COMMENTAIRE DE GESTION CARACTÉRISTIQUES DU FONDS

Part I cap EUR - LU2061939216

Part R cap EUR - LU2061939489

Part I cap USD - LU2061939307

Part R cap CHF - LU3094326140

Part I cap CHF - LU309432568

Part R cap USD - LU3094325845

Au mois d'août 2026, le fonds s'est apprécié principalement grâce à la sélection de titres dans l'ensemble
des régions.

Le mois d'août a été marqué par une volatilité persistante dans le secteur de l'énergie et par une hausse
des rendements à l'échelle mondiale, dans un contexte de marché globalement favorable à la prise de
risque. Les prix du pétrole ont d'abord évolué à la baisse en début de mois, atteignant un point bas à 79
dollars le baril, avant de rebondir à 94 dollars le baril et de clôturer le mois à 90 dollars le baril. Compte
tenu de l'incertitude entourant la réouverture complète du détroit d'Ormuz, les marchés continuent
d'intégrer un niveau d'incertitude élevé et restent réactifs aux dernières évolutions. Le resserrement de
l'offre mondiale a également contribué à une hausse de 18 % des prix du gaz naturel européen, qui ont
clôturé le mois à 70 €/MWh, alimentant les pressions inflationnistes.

Aux États-Unis, au cours d'un mois sans réunion du FOMC, les taux directeurs sont restés inchangés.
Toutefois, la hausse des rendements a conduit le Trésor américain à annoncer des programmes de rachat
de titres à longue maturité quelques semaines seulement après l'annonce de son programme de
refinancement. Dans un contexte de préoccupations autour du déficit budgétaire et d'anticipations
d'inflation persistantes, cette initiative n'a apporté qu'un répit temporaire, le rendement du bon du Trésor
américain à 10 ans terminant finalement le mois d'août près de son plus haut niveau mensuel, à 4,75 % (+2
pb par rapport à la clôture de juillet). À la suite des déclaration hawkish du président de la Fed Kevin
Warsh à Jackson Hole, les rendements à court terme ont davantage progressé, entraînant un
aplatissement de la courbe. Le dollar s'est par ailleurs affaibli pour le deuxième mois consécutif. En
Europe, la BCE a maintenu ses taux de dépôt inchangés et les rendements du Bund allemand à 10 ans ont
progressé de 12 pb sur le mois, clôturant à 3,32 % (leur plus haut niveau depuis 2011).

Malgré la hausse des rendements, ce mois traditionnellement plus calme a été marqué par une
orientation générale favorable à la prise de risque. Au sein de l'univers des marchés émergents, les
spreads de l'indice CEMBI Broad Diversified se sont resserrés de 7 pb sur le mois (IG : -4 pb ; HY : -6 pb),
sous-performant le High Yield américain, dont les spreads se sont resserrés de 18 pb dans le sillage d'une
saison de résultats bien orientée. Les marchés émergents ont de nouveau bénéficié de facteurs
techniques et de fondamentaux favorables, avec une croissance résiliente et une dynamique d'inflation
saine. L'activité sur le marché primaire a ralenti en août, avec 22 milliards de dollars de nouvelles
émissions, contre 27 milliards en juillet, un niveau qui reste toutefois supérieur à la moyenne des mois
d'août sur 10 ans, à 15 milliards. Les nouvelles émissions ont été largement dominées par les entreprises
asiatiques notées Investment Grade.

L'activité américaine est demeurée un moteur clé des développements économiques et politiques. Après
l'imposition de droits de douane américains supplémentaires sur les produits brésiliens en juillet, les
présidents Trump et Lula ont convenu de rouvrir les négociations. Les relations restent tendues, la
souveraineté brésilienne s'imposant comme un thème central de la campagne de réélection de Lula à
l'approche du scrutin d'octobre, qui s'annonce très disputé. Au Mexique, les discussions relatives à
l'USMCA se poursuivent malgré la suspension des pourparlers avec le Canada, ce qui renforce le caractère
de plus en plus bilatéral de ce cycle de révision. Au Venezuela, les États-Unis ont annoncé un accord leur
permettant de détenir une participation de 35 % dans un producteur pétrolier vénézuélien privé, assortie
de droits sur environ 20 % des réserves pétrolières totales du pays. Les États-Unis disposeront également
d'un droit d'achat préférentiel sur 20 % de la production de la société et conserveront un droit de regard
sur les recettes pétrolières et les investissements du Venezuela. En Ukraine, les combats sont restés très
intenses, tandis que les efforts diplomatiques n'ont produit que des progrès limités vers un éventuel
accord de paix.

Le crédit high yield européen et nordique a reflété cette même tonalité globalement constructive. Le
spread ajusté des options de l'indice ICE BofA Euro High Yield a clôturé le mois d'août autour de 260 pb,
en resserrement d'environ 15 à 20 pb par rapport à la clôture de juillet, une saison de résultats résiliente et
des facteurs techniques solides ayant plus que compensé le sell-off sur les taux cœur européens. Ce
resserrement est d'autant plus notable que les rendements du Bund allemand ont atteint leur plus haut
niveau depuis 2011, ce qui souligne la résilience des fondamentaux de crédit dans l'absorption de cette
remontée des taux. L'activité sur le marché primaire européen est restée saisonnièrement modérée,
conformément à l'accalmie estivale habituelle, les nouvelles émissions se situant nettement en deçà du
rythme observé plus tôt dans l'année. Au sein du high yield nordique, la prime de spread structurelle par
rapport au crédit européen dans son ensemble, généralement comprise entre 200 et 250 pb, s'est
maintenue tout au long du mois, reflétant la concentration plus forte du segment sur les émetteurs des
secteurs de l'énergie et du transport maritime. La classe d'actifs a néanmoins continué de bénéficier du
même environnement porteur qui soutient des volumes d'émission record depuis 2025. Globalement, le
high yield européen et nordique a constitué un complément favorable à la vigueur observée sur
l'ensemble du crédit émergent.

La performance du fonds s'explique par une sélection de titres efficace, les investissements high yield
ayant délivré de solides performances dans l'ensemble des régions. Conformément à la stratégie centrale
du fonds, nous avons maintenu une duration courte, à 2,2 ans. Nous avons maintenu notre gestion active
au cours du mois, en ajustant notre positionnement et en participant à 2 nouvelles émissions réparties
sur 2 secteurs et 2 pays. En fin de mois, le portefeuille offrait un rendement au pire de 7,9 % en EUR / 9.3%
en USD avec une notation moyenne de B.

FRAIS DE GESTION

Part R cap EUR - 1,5%

COMMISSION DE SURPERFORMANCE

20% au-delà de EURIBOR 3M + 100bps

INVESTISSEMENT MINIMUM

100€

DEVISE DE RÉFÉRENCE

EUR

VALORISATION / LIQUIDITÉ

Quotidienne

CUT OFF

J avant 12:00 (UTC+1)

HIGH WATER MARK

Oui

DOMICILIATION

Fonds luxembourgeois

DÉPOSITAIRE

Société Générale Luxembourg

ÉLIGIBILITÉ PEA

Non

HORIZON DE PLACEMENT

Au moins 3 ans

ÉVOLUTION DE L'ACTIF NET DU FONDS (M€)

0
1/

2
0

2
0

0
1/

2
0

2
1

0
1/

2
0

2
2

0
1/

2
0

2
3

0
1/

2
0

2
4

0
1/

2
0

2
5

0
1/

2
0

2
6

0

10

20

30

40

50

INFORMATIONS SUR LES RISQUES

La valeur de votre investissement peut évoluer à la hausse comme à la baisse et comporte un risque de perte en capital.
Des informations plus détaillées concernant les risques figurent à l'Annexe « Facteurs de risque » du Prospectus.

Les titres de créance peuvent être soumis à d'importantes fluctuations de cours dictées par l'évolution des taux d'intérêt,
ainsi que par la qualité de crédit de leur émetteur. Ces risques sont plus marqués dans le cas de la dette émergente et des
titres de catégorie inférieure à « investment grade ».

Les marchés émergents peuvent être sujets à des normes moins avancées en matière de conservation d’actifs et de
règlement des transactions, afficher une volatilité plus forte et s’avérer moins liquides que leurs homologues développés.

La couverture du risque de change visant à minimiser les effets des mouvements de devises peut ne pas donner les
résultats escomptés. Les investisseurs peuvent être exposés à des devises autres que celle dans laquelle est libellée la
classe d'actifs dans laquelle ils sont investis. Les gains échuant au client peuvent se voir augmentés ou réduits en fonction
des fluctuations de taux de change.

[1] Les données affichées excluent les rendements incohérents et prennent en compte les hypothèses des gérants
concernant la date de remboursement probable des titres (à maturité, au call, à une autre date de call ou à l’occasion d’un
tender). Les hypothèses retenues ne correspondent donc pas toujours au scénario du pire, c’est-à-dire au scénario offrant le
rendement le plus faible, mais peuvent aussi, à l’inverse, conduire à exclure un rendement trop élevé et aberrant.

[2] Coupon/Prix de la poche obligataire, retraité du coût du hedge.

PROFIL SRI DU FONDS

1 2 3 4 5 6 7

A risque plus faible,
rendement potentiellement
plus faible

A risque plus élevé,
rendement potentiellement

plus élevé

Pour plus d’informations sur le fonds, veuillez nous
contacter

Mail: gestion@ivocapital.com
Tel: +33 (1) 45 63 63 13
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