FIT FUND - BOND FUND
RAPPORT DE GESTION AU 31 DECEMBRE 2015

Au début de 'année 2015, les investisseurs patider une hausse des taux de la Banque centrale
ameéricaine. Malgré ces attentes, les rendementsldiggtions souveraines ont atteint des niveavsmant
vus dans les pays développés avec le Bund allematodr de 0,35 % et le 10 ans frangais autour He %,
en cours d'année. Conséquence de la dégradatiten cnjoncture mondiale, les spreads des obligation
d’entreprises se sont écartés, notamment sur liggatbns a haut rendements. Les obligations liges
secteurs de I'énergie et des matiéres premierepanticulierement souffert y compris sur des énoeste
notés en catégorie d'investissement. L’augmentatemntaux de la Banque centrale américaine, teardaie
et redoutée, aura finalement été limitée a 25 palatbase en décembre.
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Au 31 décembre 2015, I'actif du compartiment s’élea 12 777 062,94 EUR.

Le rendement du portefeuille était d’environ 1,4@8ta duration du portefeuille était de 1,58.

31-déc-15 a 6 mois a 12 mois a 24 mois 7 jan 00
VNI 41,32 42,02 41,63 40,40 24,01
Performance Fit Fund Bond -1,67% -0,74% 2,28% 72,09%
Performance Swap 5 ans 0,18% 0,35% 1,08% 62,80%

Le compartiment a affiché une performance de -@/dour 'année 2015. Sur une période de 2 ans,
la performance de Fit Fund Bond (+2,28 %) est sapgx a celle du benchmark (+1,08 %). Dans ce
contexte de baisse constante des rendements, wons décidé d'investir dans des émissions en dgvise
étrangeres (USD et GBP) qui offrent des rendemgntsattractifs, en couvrant systématiguementsigue
de change par une vente a terme des devises céasele plus, des arbitrages ont été effectuésitolaing
de l'année sur le portefeuille obligataire dés usendement devenait faible. Nous avons achetgquits
obligations dont Sponda 2018, Metso 2018 et Volk@ma2016. Nous avons également effectué plusieurs
ventes dont Eesti Energia 2018, Chesapeake Enédjy & Aegon perpetual. En ce début d'année 2016, i
devient difficile de trouver des rendements intgéaess sur des émissions notées « Investment Gradef »
dans les secteurs de I'énergie et des matiéresgnesn



