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COMMENTAIRE DE GESTION

En juin, les marchés ont été soutenus par la nouvelle volte-face conciliante des principales banques centrales. Alors que les investisseurs tablaient
depuis longtemps sur des baisses de taux, ils ont été soulagés par les concessions consenties par les responsables monétaires. Les produits
obligataires (emprunts d'Etat comme obligations d'entreprises), ont profité de ces perspectives d’assouplissement. Les rendements des obligations
souveraines a 10 ans ont reculé de -12 pb aux Etats-Unis, de -13 pb en Allemagne et de -6 pb au Japon. Les spreads de crédit se sont resserrés de -
70 pb pour le haut rendement américain et de -55 pb pour son équivalent européen. La Fed, qui a été la premiére a évoquer d’éventuelles baisses
des taux, a dévalué I'USD de -1,8% par rapport a 'EUR et de -0,4% par rapport au JPY. Dans un climat apaisé (le VIX a reculé a 15%), les marchés
d’actions ont enregistré des gains substantiels en juin : +6,9% pour le S&P 500 (Etats-Unis), +4,3% pour le Stoxx 600 (Europe), +3,3% pour le Nikkei
225 (Japon) et +4,1% pour le MSCI Emerging Markets (en devises locales). Les matieres premieres ont elles aussi pris part a la féte : le Brent a
grimpé de +3,2%, tandis que |'or surperformait la plupart des autres classes d’actifs, avec un gain de +8%, sur fond de baisse des rendements réels.

La Banque centrale américaine s’est faite encore plus accommodante au cours du deuxiéme trimestre, alors que la guerre commerciale
s'intensifiait et que les données du secteur manufacturier commencaient a ressentir les effets d’un ralentissement mondial conjugué a une
inflation atone. Le président de l'institution, Jerome Powell, s’est engagé a protéger la croissance, menacée par le regain de protectionnisme. Son
changement d’attitude peut étre interprété comme un renoncement face a Donald Trump et a la pression des marchés. Néanmoins, la faiblesse de
I'inflation sous-jacente et de la croissance des salaires, en période de ralentissement du secteur manufacturier américain, ouvre la voie a une
tentative de prolongation du cycle.

Apres un regain de tensions entre Washington et Pékin en mai, le ton s’est apaisé progressivement tout au long du mois de juin, a 'approche du
sommet du G20. Les canaux de communication entre les présidents Donald Trump et Xi Jinping se sont rouverts en vue de la planification d'une
réunion en face a face a Osaka le 28 juin. Parallelement, les indices ISM du secteur manufacturier américain continuent de baisser depuis le début
de I'année, ce qui suggere que 'incertitude sur le front du commerce mondial pourrait également mettre en péril I'activité aux Etats-Unis. La
Banque populaire de Chine a montré sa volonté de compenser les répercussions négatives d’'un renforcement du protectionnisme international
sur son économie nationale.

PERFORMANCE
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Performance nette des frais de contrat (1.18%)

CARACTERISTIQUES
* Une allocation 100% ETFs

 Diversifiée entre trois classes d’actifs
(actions, marchés de taux, monétaire) et
zones geéographiques (Europe, Amérique du
Nord,Asie, Marchés Emergents)

* L'exposition actions vise une position neutre
a 50%, pouvant varier entre 25% et 75%, afin
de s'adapter a I'évolution de I'environnement
economiques et des risques de marché

POINTS CLES

Date de lancement 31/08/2016
Performances

Depuis le début de lI'année 7.64%
Sur les trois derniers mois 1.87%
Sur un an glissant 2.31%
Depuis le lancement 8.14%
Rendement annualisé 2.81%
Volatilite 6.27%
Ratio de Sharpe 0.51
Perte maximale -11.29%
Délai de recouvrement En cours
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PORTEFEUILLE AU 28/06/2019

Allocation, % Portefeuille Mai Juin Rationnel de gestion

LYXOR UCITS ETF CAC 40 (DR)

LYXOR UCITS ETF DAX

LYX ETF SG GLOB QLY INCOME

LYXOR UCITS ETF FTSE MIB

LYXOR UCITS ETF MSCI EMU SMALL CAP
LYXOR EURO MINIMUM VARIANCE

LYXOR UCITS ETF STOXX EUROPE 600 BANKS
LYXOR EURO STOXX SELECT DIVIDEND 30
LYXOR ETF EURO STOXX 50

LYXOR EPRA/NAREIT DEVELOPED EUROPE

3.0%

2.0%

2.0%

3.0%

2.0%

5.0%

LYXOR S&P 500 UCITS ETF - DAILY HEDGED D-EUR
LYXOR US MINIMUM VARIANCE

LYXOR ETF NASDAQ 100

LYXOR UCITS ETF DOW JONES INDUSTRIAL AVERAGE

12.0%
5.0%

15.0%

LYXOR UCITS ETF DJ GL TITANS 50
LYXOR WORLD WATER
Lyxor MSCI World

5.0%

7.0%

LYXOR UCITS ETF JAPAN (TOPIX) DAILY HEDGED
LYXOR JPX-NIKKEI 400 UCITS ETF

2.0%

2.0%

LYXOR UCITS ETF EASTERN EUROPE

LYXOR UCITS ETF MSCI EMERGING MARKETS
LYXOR UCITS ETF RUSSIA DJ

LYXOR ETF CHINA ENTERPRISE

2.0%
2.0%

Obligations d'Etat

LYXOR ETF EURO MTS 7-10 ANS IG
LYXOR ETF EURO MTS 5-7 ANS IG
LYX IBOXX TRSUR 10Y+ DR ETF
LYXOR ETF EuroMTS 3-5Y Investm
LYXOR ETF EURO MTS 1-3 ANS IG

11.0%
15.0%

12.0%

20.0%
5.0%

Crédit entreprise

Lyxor Barclays Floating Rate Euro 0-7Y UCITS ETF
LYXOR UCITS ETF IBOXX EUR LIQUID HIGH YIELD 30

LYXOR UCITS ETF EURO CORPORATE BOND EX FINANCIALS

10.0%
7.0%

15.0%
15.0%

Monétaire

LYXOR ETF EURO CASH

Les craintes du mois de mai se sont, semble-t-il, rapidement
envolées. Le recul de pres de 7% qui avait touché la plupart des
marchés actions mondiaux a en effet été intégralement effacé en juin,
et ce, malgré un tassement marqué des indicateurs économiques
mondiaux. Le secteur manufacturier continue de souffrir du manque
de visibilité ainsi que du tassement des échanges commerciaux
généré par la guerre commerciale entre les Etats-Unis et la Chine.
L’indice des directeurs d’achats aux Etats-Unis (ISM) a ainsi touché
son plus bas niveau depuis la fin 2016 (52.1). En Europe, ce méme
indice reste ancré en zone de contraction, a 47.7. Certes, le secteur
des services reste mieux orienté, mais le momentum de croissance
reste fragile.

Encore une fois, ce sont donc les Banques Centrales qui ont soutenu
les marchés. La Fed, tout, d’abord, a révisé son scénario de taux lors
de sa derniere réunion de politique monétaire. Les prévisions
agrégées des membres votants du comité directeurs indiquent
maintenant & minima une baisse des taux cette année. Le marché
obligataire, pour sa part, en attend trois, avec un premier mouvement
en juillet. Si la conférence de presse de la BCE n’a pas offert de
surprises, le discours de Mario Draghi a Sintra, en revanche, a surpris
positivement. Le président de la BCE y laissait entendre qu’un
nouveau programme de stimuli monétaire pourrait étre mis en place
avant son départ, laissant espérer soit une baisse des taux, soit une
reprise des mesures non conventionnelles (QE). Par ailleurs, en fin de
mois, a 'occasion du G20, le dialogue a été renoué entre Mr Trump
et Xi Jinping. Aucun accord n'a été signé, mais les discussions ont,
semble-t-il repris.

Au total, 'ensemble des classes d’'actif a signé une hausse sur le
mois. Les obligations ont, bien évidemment, bénéficié de la baisse
des taux, le 10 ans américain flirtant a nouveau avec les 2%, alors
que le 10 ans francais passait en territoire négatif pour la premiere
fois de son histoire. Les marchés actions mondiaux se sont, pour leur
part, adjugés une progression de 5.8% (MSCI World), avec une
surperformance du marché Nord-américain (+6.9% pour le S&P
500), alors que les marchés émergents restaient a la traine (+4.1%).
Les matieres premiéres ont-elles aussi progresse, I'or étant soutenu
par la baisse des taux, tandis que le pétrole bénéficiait des tensions
geopolitiques avec I'lran.

Cet environnement de corrélation positive entre toutes les classes
d’actifs nous incite & maintenir un positionnement un peu plus prudent
avant I'été, avec une exposition aux actions maintenue a 45%. Soit le
marché obligataire a raison, et une récession se profile, ce qui
péeserait sur les profits des entreprises. Soit les marchés actions ont
raison de poursuivre leur ascension, et dans ce cas, le marché
obligataire est trop pessimiste. Une re- corrélation éventuelle des
marchés — par exemple si la Fed décoit sur une éventuelle baisse des
taux en juillet — se traduirait par une baisse généralisée, pénalisant
autant les valeurs refuges que les actifs risqués. En conséquence, le
niveau d’exposition aux obligations souveraines a aussi été réduit, de
38% a 25%.

PERFORMANCES MENSUELLES

2019 3.18% 1.43% 1.42% 1.42% -2.35% 2.41% 7.64%
2018 2.36% -2.18% -1.58% 1.16% -0.99% 0.00% 0.93% 0.86% 0.06% -4.19% -0.29%  -3.25% -6.53%
2017 -0.90% 1.40% 0.23% 0.61% 0.71% -1.03% 0.49% -0.16% 1.30% 2.29%  -0.34% 0.37% 5.06%
2016 -0.21% -1.10%  0.75% 2.89% 2.31%

Performance nette des frais de contrat (1.18%)

Depuis le lancement, le

performance depuis le début

Indice Juin 2019 i
31/08/2016 de année
CAC 40 EUR 24.80% 17.09%
CAC Small Cap 90 EUR 2.82% 8.84% 10.80%
Eurostoxx 50 EUR 6.00% 24.15% 18.32%
5.63% 27.74% 15.38%
7.05% 43.39% 18.54%
Obligations Souveraines EUR 10-15 ans 2 63% 7.06% 8.76%
7.96% 7.68% 9.91%

DOCUMENT NON CONTRACTUEL A USAGE DES PROFESSIONNELS

La responsabilité de Lyxor se limite a la fourniture de conseils adaptés aux contraintes d’investissement fixées par SWISS LIFE et correspondant a différents profils financiers
théoriques. La responsabilité de Lyxor ne pourra des lors pas étre recherchée (i) en cas d’inadéquation de ces profils financiers avec la situation financiere personnelle des clients
de ALTA PROFITS et de SWISS LIFE et/ou avec leurs objectifs d’'investissements, patrimoniaux et/ou fiscaux et (ii) en cas de litige relatif au contenu des Contrats d’Assurance Vie
et/ou des Mandats d’Arbitrage, proposés sur ce site et/ou des mandats d’arbitrage vy relatifs, et/ou ainsi qu’au contenu des documents commerciaux qui leurs sont liés. En outre, |l
est précisé que les données de performances fournies par Lyxor et notamment accessibles sur le site internet de ALTA PROFITS, relatives a un ou plusieurs profil(s)
d’'investissement, sont basées exclusivement sur les supports UCITS ETF Lyxor sous jacents des Profils sélectionnés et ne tiennent pas compte (i) de la performance des
éventuelles unités de comptes seélectionnées par SWISS LIFE dans le cadre de son mandat d’arbitrage en dehors de l'allocation conseillée par Lyxor et (ii) de la performance des
éventuelles unités de comptes additionnelles ayant pu étre souscrites par les clients dans le cadre de leur Contrat d’Assurance Vie et/ou Mandats d’Arbitrage. Les unités de compte
comportent un risque de perte en capital. SWISS LIFE ne s'engage que sur le nombre d’unités de comptes, mais pas sur leur valeur. La valeur de ces unités de compte, qui refléte
la valeur d'actifs sous-jacents, n'est pas garantie par Lyxor ni par SWISS LIFE mais est sujette a des fluctuations a la hausse ou a la baisse dépendant en particulier de I'évolution
des marchés financiers. Il n’existe aucune garantie de capital ou de performance donnée par SWISS LIFE ou Lyxor aux souscripteurs du contrat. Le fonctionnement des unités de
compte est décrit dans le projet de contrat valant Note d’Information du contrat. Les investissements en unités de compte présentent un risque de perte en capital.




