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DOCUMENT RESERVE UNIQUEMENT A DES INVESTISSEURS PROFESSIONNELS - NE PEUT ETRE UTILISE OU DISTRIBUE AUPRES D’INVESTISSEURS NON PROFESSIONNELS.
UNIQUEMENT A TITRE D'INFORMATION.

Résumé du fonds Performance
Le Fonds cherche a générer des rendements 40.0% - == Fonds (Brute)
attractifs et consistants ajustés du risque sur une
période de 3 a 5 ans. Le Fonds investit dans un 35.0% -
portefeuille dynamique d'investissements directs et
indirects (a travers des dérivés), principalement en 30.0% 1
obligations high vyield. Ces obligations sont 25.0% -
principalement libellées en USD et émises par des
sociétés américaines mais également européennes 20.0% -
et de pays émergents. 15.0% -
Informations de la part 10.0% +
ISIN IEOOBF8H6M17 5.0% -
Ticker Bloomberg MUHEANE ID
Valor L L P I
w €107.14 22222222 c2222222222858888888¢8¢8
Date de lancement 14/11/2013 T85:-85:-385:-35:-35:-35:-35:-35:-35¢:¢3
Investissement minimum € 1,000
Frais de gestion 1.50% Performances (%) 1 mois 3 mois YTD 1an 3 ans 5 ans Sl
Frais courants 1.69% Fonds (Nette) -0.79 -0.37 -0.37 -5.79 0.39 0.40 0.74
Fonds (Brute) -0.65 0.05 0.05 -4.19 2.37 2.33 2.64
Pays dans lesquels le DE,CH,IT,LU,AT,FR,IE,
fonds est agrée SG,BE,PT,ES,FI,SE,NO, Performances calendaires 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
DK Fonds (Nette) - 232 232 072 198 -0.08 -3.17 6.10 590 1.18 -7.68
Gérant du fonds Fonds (Brute) - 445 445 249 379 1.61 -1.52 821 8.44 3.05 -6.12
Greg Temo - Lead PM, Hillel Olshin - PM, Eddie Yu - Les données au-dela de 12 mois sont annualisées. La performance brute ne prend pas en compte les commissions, frais
PM & Team et autres charges liées aux activités d’investissement dans les fonds. La prise en compte de ces frais réduira la valeur
annoncée. Les performances passées ne sauraient garantir la réalisation de performances futures. Source: Muzinich &
Informations du fonds Co.
Actif du fonds $736.93 mn 10 principaux émetteurs (%) Les 10 principaux secteurs (%)
Création 18/06/2012 Fonds Long Short
Classification SFDR Article 8 Treasury Bill 5.42 Energie 12.14 -4.34
Souscriptions quotidiennes Hat Holdings | Llc/hat 2.40 Healthcare 10.18 0.00
Rachats quotidiens (préavis de 1 jour ouvrés) Graham Holdings Co 2.04 Gouvernement 6.10 -0.61
Reglement T+3 Caesars Entertain Inc 1.90 Services 5.63 -0.82
Domiciliation ~ Domicilié en Irlande et agréé UCITS American Airlines, Inc. 1.65 Constucteurs / Immobilier 5.22 -1.99
10% de frais de surperformance Hyatt Hotels Corp 1.64 Services financiers 4.95 -1.29
Frais Max. 3% pour souscriptions Tallgrass Nrg Prtnr/fin 1.60 Conteneurs 4.05 -0.39
Albertsons Cos/safeway 1.58 Utilities 3.94 -0.79
Caractéristiques du fonds Dow Chemical Co/the 1.57 Telecommunications 3.78 -0.22
Notation moyenne B1 Calpine Corp 1.48 Banking 3.12 -1.32
Duration modifiée 1.50
Yield to Worst (%) 8.60 Répartition par notation Répartition par duration
Yield to Maturity (%) 8.65 ® Long Short m Fonds
Position cash (%) 5.70 =1
Nombre de secteurs 35 >BBB1 -2%
Nombre d'émetteurs/émissions 190/247 BBB >1 & <=2
6% 52 & <=3 35%
Source de la notation Morningstar BB1 2% >3 & <=4
1 0.0, 0. 0. ¢ B 46 <=5
16%
Exposition du fonds (%)* BB3 4% >5 & <=6
Brute Nette B1 19% >6 & <=7
Long 77.57  71.57 3% - TE <8 A%
Short 12.82  -12.09 B2 3%
Arbitrage 23.46  1.26 83 B& <=9 3%
Portfolio Level Hedges 31.79  -24.13 2% >9 & <=10
Cash 5.70 5.70 <B3 1% 3% >10 0%
*Cash includes T-bills -10%  -5% 0% 5% 10% 15% 20% 25% -1I0% OI% 1(I)% 2(I)% 3(I)% 4(I)%
Répartition géographique (%) Mesures de risque Exposition a la classe d’actif (%)
Long Short 3 ans 5 ans SI Brute Nette
US (United States) 81.84 -22.81 Volatility 3.43 3.23 2.62 Investment Grade Corporates 16.40 0.82
CA (Canada) 3.22 -0.79 Ratio Sharpe 0.77 0.83 1.10  Haut Rendement 95.53 64.86
GB (Royaume-Uni) 1.99 0.00 Max Drawdown (%) -6.56 -6.56 -6.56  Credit Default Swap 1.73 -1.17
DE (Germany) 1.53 0.00 Répartition par devise (%) CDX 16.85  -16.85
ES (Espagne) 1.37 0.00 Fonds  CDX Options 5.44 -4.22
IE (Ireland) 1.33 0.00 usb 91.74  Equity 9.02 -1.51
FR (France) 0.86 0.00 EUR 7.85 T-Bills 5.42 5.42
CH ( Suisse ) 0.68 -0.36
BE (Belgium) 0.66 0.00

NL (Netherlands) 0.54 0.00



Muzinich LongShortCreditYield Fund

Hedged Euro Accumulation NR Unit Class

Notes Administratives

The Sustainable Finance Disclosure Regulation (SFDR) classification relates to Regulation (EU) 2019/2088 whereby an investment product
classified as: Article 9 has sustainable investment as its objective; Article 8 is promoted on the basis of certain environmental or social
characteristics; or Article 6 does not incorporate sustainability into the investment process.

Notes

Pour le prospectus des fonds Muzinich et le document d'informations clés pour linvestisseur (KIID) ou le document clé pour linvestisseur (KID),
rendez-vous sur www.muzinich.com. Veuillez noter que la méthode de calcul des commissions de performances par équalisation pour les
catégories de parts ci-dessous est soumise a une procédure spécifique. Veuillez contacter votre responsable clientéle chez Muzinich pour plus
d'informations avant toute souscription.

Tous les chiffres présentés sont arrétés au 31/03/2023. Les calculs inclus dans les caractéristiques des fonds sont basés sur des calculs internes
a Muzinich. SI = depuis sa création. YTD = depuis début d'année. Si détenus, in Government Bond Futures, Index TRS, CDS Indices, CDS
Tranche, Equity (including Options) and CDS Index Options sur ceux-ci ne sont inclus que dans les détails de portefeuilles intitulés: « Exposition
des fonds et stratégies », et « Exposition des classes d’actifs ».

Les notations refletent un panachage des notations Moody's, Fitch et S&P ou lorsque celles-ci sont disponibles les notations Muzinich mais
peuvent ne pas représenter le régime de notations utilisé pour les calculs inclus dans le guide officiel du fonds produit par la conformité. La
distribution de duration, la ventilation des crédits, les 10 plus importantes industries, la diversification géographique, la exposition a la classe
d’actif, le exposition du fonds, la ventilation par devis et les informations sur le fonds incluent uniquement les portefeuilles de titres et
excluent les liquidités. La position cash est indiquée sur la base de la date de la transaction.

En plus des frais de gestion mentionnés ci-dessus, toutes les catégories de parts comportent un 10% de commission de performance. Veuillez

vous référez a la page 1 pour ce qui concerne les frais de gestion ainsi que pour le montant des charges annuelles. Vous trouverez également
plus bas les informations sur lindice de référence, qui n'est utilisé que dans un but comparatif.

Informations importantes

Ce document ne s'adresse qu'aux clients professionnels et en Suisse et a Singapour aux clients qualifiés uniquement. Tout investissement dans
le fonds doit étre réalisé sur la base de sa documentation juridique, incluant notamment le Prospectus et le Document d'Information Clé pour
['linvestisseur (DICI), qui contient une liste exhaustive des risques encourus. Les performances passées ne ne sauraient garantir les
performances futures. La valeur des investisements et les revenus générés peuvent fluctuer a la hausse comme a la baisse et ne sont pas
garantis. Les investisseurs peuvent perdre tout ou partie de leur investissement initial. Les analyses et opinions exprimées ne sauraient étre
considérées comme des recommandations d'achat ou de vente ni une incitation a s'engager dans une quelconque activité d'investissement. Les
investisseurs résidant au Royaume-Uni doivent également consulter le Supplementary Information Document (SID). Les investisseurs sont
invités a se référer a leur conseil financier, juridique ou fiscal.

Publié dans l'Union européenne par Muzinich & Co. (Ireland) Limited, qui est autorisé et réglementé par la Banque centrale d'lrlande.
Enregistré en Irlande sous le numéro 307511. Adresse enregistrée : 32 Molesworth Street, Dublin 2, D02 Y512, Ireland. Publié en Suisse par
Muzinich & Co. (Suisse) AG. Enregistré en Suisse sous le numéro CHE-389.422.108. Adresse du siége social : Todistrasse 5, 8002 Zurich, Suisse.
Publié a Singapour et a Hong Kong par Muzinich & Co. (Singapour) Sdt. Limited, qui est agréé et réglementé par l'Autorité monétaire de
Singapour. Enregistrée a Singapour sous le numéro 201624477K. Adresse enregistrée : 6 Battery Road, #26-05, Singapour, 049909. Publié dans
toutes les autres juridictions (& l'exception des Etats-Unis) par Muzinich & Co. Limited. qui est autorisé et réglementé par la Financial Conduct
Authority. Enregistrée en Angleterre et au Pays de Galles sous le numéro 3852444. Adresse enregistrée : 8 Hanover Street, Londres W1S 1YQ,
Royaume-Uni.

Pour la Suisse - Le prospectus pour la Suisse, le Document d'Informations Clés pour llnvestisseur, Le Trust Deed, les rapports semestriels et
annuels en francais et d'autres informations peuvent étre obtenus a titre gratuit aprés du représentant du Fonds en Suisse: Carnegie Fund
Services S.A., 11 rue du Général-Dufour, CH-1204 Genéve, Suisse, site internet: www.carnegie-fund-services.ch. L'agent payeur en Suisse est
la Banque Cantonale de Genéve, 17 quai de lile, CH-1204 Geneve, Suisse. Les derniéres valorisations des parts peuvent étre consultées sur la
plateforme du site internet www.fundinfo.com.

Pour Singapour - Le fonds est sous un régime restreint en vertu de la sixiéme annexe de la réglementation de Singapour intitulé Securities and
Futures (Offres d'investissements) (Régimes collectifs d'investissement). Aucune offre de parts du fonds a la souscription ou a lachat (ou a
l'invitation a souscrire ou a acheter des parts) ne peut étre faite et aucun document ou autre matériel relatif a l'offre de parts ne peut étre
distribué ou circulé, directement ou indirectement, a toute personne a Singapur autre que: (i) "investisseurs institutionnels”, conformément a
l'article 304 de la loi de la Securities and Furtures de Singapour (la "loi"), (ii) "personnes concernées" en vertu du paragraphe 305 (1) de la Loi,
(ifi) les personnes qui satisfont aux exigences d'une offre faite en vertu de larticle 305 (2) de la Loi, ou (iv) conformément aux autres
dispositions applicables de la Loi. L'offre, la détention et le transfert ultérieur de parts sont assujettis aux restrictions et aux conditions
prévues par la Loi.Veuillez vous référez a la page 1 pour ce qui concerne les frais de gestion ainsi que pour le montant des charges annuelles.
Vous trouverez également plus bas les informations sur l'indice de référence, qui n'est utilisé que dans un but comparatif.

La gestion du fonds n’est pas contrainte par un indice de référence a moins que cela ne soit spécifiquement mentionné dans le DICI ou
prospectus. Toute référence a un indice dans ce document n’est indiquée que pour des besoins de comparaison uniquement.

Pour plus dinformations: funds@muzinich.com

Musinich & Co

Mars 2023

Etats-Unis
450 Park Avenue

New York, NY 10022
P: +1 212 888 3413

UK - Londres

8 Hanover Street
Londres, W1S 1YQ

P: +44 (0) 207 612 8760

UK - Manchester

No. 1 Spinningfields
Quay Street
Manchester, M3 3JE

P: +44 (0) 161 509 1561

FR (France)

37/39 avenue de Friedland
75008 Paris

P: +33 (0) 1 7306 3700

DE (Allemagne)
Neue Mainzer Strasse 20
60311 Frankfurt am Main
P: +49 (0) 69 15325700

IE (Irlande)

16 Fitzwilliam Street Upper
Dublin 2

P: +353 (1) 683 4300

Italie

Via Senato 12

20121 Milan

P: +39 02 83 42 73 00

Singapour

Six Battery Road, #26-05
Singapore 049909

P: +65 6983 7200

Espagne

Paseo Eduardo Dato, 18
28010 Madrid

P: +34 91 084 8895

Suisse - Genéve

2nd Floor, Passage des Lions, 6
1204 Genéve
P: +41 22 545 17 00

Suisse - Zurich

Todistrasse 5
8002 Zurich
P: +41 44218 14 14

WWW.muzinich.com



http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/
http://www.muzinich.com/

Réservé aux clients professionnels et aux investisseurs qualifiés/autorisés
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Ceci est une communication marketing. Selon votre juridiction, veuillez vous référer au

prospectus de 'OPCVM et/ou son DICI/DICI avant de prendre une quelconque décision RISQUE EN CAPITAL.
d'investissement. Ce fonds est considéré comme un produit d’investissement conforme a La valeur des investissements
’Article 8 au sens du Reéglement UE sur la publication d’informations en matiére de et leurs revenus peuvent aussi
durabilité.* bien diminuer qu’augmenter

, et ne sont pas garantis.
CO NTEXTE DE MARCH E Les investisseurs peuvent ne

, L. o, m ) pas recouvrer la totalité de
- Les marchés américains ont enregistré des performances positives en mars. Au terme d'un leur mise initiale.

mois volatil, les actifs risqués ont fortement rebondi lors de la derniére semaine a la faveur
d’une dissipation des craintes de contagion des tensions dans le secteur bancaire et d'une
baisse de la volatilité des taux.

- La baisse des tensions sur les marchés, telles que mesurées par l'indice VIX (U’indice de
volatilité du Chicago Board Options Exchange) et l'indice MOVE (Merrill Lynch Option
Volatility Estimate Index), a largement contribué au rebond des actifs risqués.

- Dans ’ensemble, les statistiques économiques sont plutot allées dans le sens d’un
assouplissement de la position de la Réserve fédérale, avec un net ralentissement de
Uinflation lié au coup de frein de l'activité manufacturiere, a l'augmentation des stocks dans
les secteurs de gros et de détail, a ’accélération des demandes d'allocations chomage, a la
baisse des dépenses personnelles, a la perte de confiance des consommateurs et au repli des
revenus/dépenses personnelles de consommation (PCE).

- Au cours du mois, les entreprises situées dans les catégories les mieux notées des segments
investment grade et high yield ont repris des couleurs. Les actifs a duration longue ont
surperformé en mars.

- Malgré des fluctuations importantes au premier trimestre de l'année, les taux et les spreads
sont relativement inchangés depuis le 1¢" janvier 2023. Quant au crédit, il a encore fait
preuve de la capacité de résilience du carry, avec des performances nettement positives.

Les chiffres indiqués se rapportent aux performances

) Aty sy passées. Les performances passées ne constituent pas

Crédit High Yield EUR (HEOD) 421 474 un inqicateur fi?ble des résultats ac‘tuels ou futurs et
ne doivent pas étre le seul facteur a prendre en

Crédit Investment Grade EUR (ER00) 147 168 considération lors du choix d’un produit ou d’une

o A . stratégie.

Crédit High Yield US (JOAOQ) 416 452

Crédit Investment Grade US (COAO) 130 145 Source : Plateforme d’indices ICE, au 31 mars 2023. La

Crédit High Yield marchés émergents (EMHY) 548 618 pe‘rforman_ce de Uindice est fourmg umqyenjent a titre
d’illustration. Vous ne pouvez pas investir directement

Crédit Investment Grade marchés émergents 149 178 dans Uindice. Les indices ont été sélectionnés a des fins

(EMIB) de comparaison entre les catégories suivantes établies

par Muzinich : indice ICE BofA Euro High Yield (HE0O),

indice ICE BofA Euro Corporate (ER00), indice ICE BofA ML
Rendement (%) LCL 28.02.23 31.03.23 US Cash Pay High Yield (JOAO), indice ICE BofA US

Corporate (COAOQ), indice ICE BofA High Yield US Emerging

BonsdUInEorgameT) Sl Sia A nsi(GA02) 4,80 4,04 Markets Liquid Corporate Plus (EMHY), indice ICE BofA
Bons du Trésor américains a 5 ans (GA05) 4,17 3,59 High Grade Emerging Markets Corporate Plus (EMIB),
- . indice ICE BofA Current 2-Year US Treasury (GA02), indice

Bons du Tresor americains a 10 ans (GA10) 3,90 3,48 ICE BofA Current 5-Year US Treasury (GA05), indice ICE

. i BofA Current 10-Year US Treasury (GA10), indice ICE BofA
Oblig. 'gouy. Allemagne 173 ans (G1D0) 3,07 2,68 1-3 Year German Government (G1D0), indice ICE BofA 5-7
Oblig. gouv. Allemagne 5-7 ans (G3DO0) 2,64 2,28 Year German Government (G3D0), indice ICE BofA 10-15

Year German Government (G7D0)

Oblig. gouv. Allemagne 10-15 ans (G7D0) 2,67 2,38

Les positions et opinions de Muzinich sont mentionnées a titre d’illustration uniquement et ne doivent pas étre considérées comme
des conseils d’investissement. *Reglement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 27 décembre 2019 sur la
publication d'informations en matiére de durabilité dans le secteur des services financiers.

www.muzinich.com | info@muzinich.com 1
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ANALYSE DU FONDS - POINTS SAILLANTS*

- En mars, le fonds LSCY a perdu 0,44 % sur une base brute en USD, contre une hausse de 1,13 % pour le marché high yield américain
(indice ICE BAML JOAO).

- Alors que les marchés sont restés sous pression pendant le mois et suite a une inflexion rapide lors de la derniére semaine, la poche de
positions acheteuses du Fonds s’est révélée positive, tandis que nos positions défensives - mises en ceuvre via les poches Arbitrage, de
positions vendeuses et Couverture - ont eu un impact négatif.

- Nous estimons que notre béta par rapport au marché était d'environ 35 % en fin de mois, un niveau que nous jugeons prudent. Nous
continuerons a surveiller de preés les données économiques et les événements géopolitiques, ainsi qu'a mesurer les fondamentaux des
entreprises par rapport aux valorisations, afin de déterminer le bon moment pour accroitre le niveau de risque du portefeuille.

Les performances passées ne constituent pas un indicateur fiable des résultats actuels ou futurs et ne doivent pas étre le seul
facteur a prendre en considération lors du choix d’un produit ou d’une stratégie.

CONTRIBUTIONS AU RISQUE

100%

50%

0%

Pondérations par poche

-50%

Jan-21

May-21  Sep-21 Jan-22 May-22 Sep-22 Jan-23

m Liquidités + Bons du Trésor a court terme mPoche Overlays/Couvertures
Poche arbitrage B Poche de positions vendeuses
B Poche de positions acheteuses

CONTRIBUTIONS A LA PERFORMANCE

mars-23
janv-23
nov-22
sept-22
juil-22

mai-22
mars-22
janv-22
nov-21
sept-21
juil-21
mai-21
mars-21

janv-21
-4,0%

T T T g T T T
-3,00 -2,0% -1,00  0,0% 1,0% 2,0% 3,0%

m Positions acheteuses mArbitrage

m Positions vendeuses mOverlays/Couvertures

Poche de positions acheteuses - légere surperformance
par rapport au marché. Nos positions aux Etats-Unis ont
capté une grande partie de la performance positive du
marché, mais leurs performances positives ont été
largement contrebalancées par les pertes de notre
allocation européenne. Les mesures de stabilisation des
marchés prises par les régulateurs bancaires ont permis a
de nombreux titres AT1 de rebondir. Nous suivons
attentivement ’évolution de notre exposition au secteur
financier, en couvrant/réduisant notre exposition ajustée
en cas de besoin. Nous avons monétisé/réduit certaines
positions dont le potentiel haussier nous paraissait limité
Nous avons initié de nouvelles positions dans les secteurs
de lindustrie, des services et de la santé sur le marché
primaire, et nous avons renforcé nos positions existantes
dans les secteurs de 'automobile, des produits chimiques
et du propane sur le marché secondaire. Nous avons allégé
notre exposition a plusieurs autres secteurs, dont le
transport aérien.

Poche Arbitrage - "impact a été négatif car la duration a
été récompensée en mars ; nous avions privilégié des
positions vendeuses sur les titres de duration longue et des
positions acheteuses sur les titres de duration courte. Nous
cherchons a exploiter la dispersion accrue des
performances que nous anticipons dans les mois a venir.

Poche de positions vendeuses - impact négatif sur la
performance globale, en raison notamment du trés net
rebond du marché en fin de mois. Deux positions, qui se
sont inscrites en hausse, ont joué en notre défaveur en
devenant des cibles de fusions-acquisitions. Nous avons
couvert certaines positions vendeuses dont les catalyseurs
s’étaient déja concrétisés, tout en monétisant/réduisant
d’autres positions vendeuses pour lesquelles nous avons
profité de niveaux de sortie convenables. Nous avons
ajouté des positions vendeuses dans les secteurs de
l'immobilier commercial, des semi-conducteurs et des
services financiers. Nous entendons augmenter de maniére
opportuniste la taille de cette poche a court terme.

Poche Couverture - baisse globale au cours du mois dans
le sillage du rebond du marché. Nous allons en profiter
pour remettre a plat les couvertures si cela s’avere
nécessaire, afin d’ajuster le béta et l'exposition globale de
la stratégie.

Les performances passées ne constituent pas un indicateur fiable des résultats actuels ou futurs et ne doivent pas étre le seul facteur a
prendre en considération lors du choix d’un produit ou d’une stratégie.

Les positions et opinions de Muzinich sont mentionnées a titre d’illustration uniquement et ne doivent pas étre considérées comme
des conseils d’investissement. Veuillez vous reporter a la fin du document pour des informations importantes concernant nos analyses
prospectives. *Toutes les performances indiquées s’entendent brutes et en USD. La performance brute ne tient pas compte des effets
des frais et autres charges associés a l’investissement, qui réduiraient les valeurs indiquées.

www.muzinich.com | info@muzinich.com
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PERSPECTIVES DU MARCHE DU CREDIT SELON MUZINICH

- Il'y a quelques semaines, des tensions importantes sont apparues dans le secteur bancaire mondial et ont fait craindre un
risque systémique. Ces inquiétudes ont fini par se dissiper, mais elles ont mis en évidence d'importantes pertes non
réalisées dans le systéme bancaire, qui pourraient se répercuter sur la croissance future si les préteurs devenaient plus
prudents.

- Dans le méme temps, le marché est déja aux prises avec une détérioration des perspectives économiques et de bénéfices
d’ici la fin de l'année, et une multiplication des dégradations des notations de crédit. Outre l’accumulation des dossiers
géopolitiques nationaux et mondiaux, [’actualité a été marquée par la mise en accusation d'un ancien président américain
et une réduction inattendue de la production de pétrole de 'OPEP.

- Nous n’évoluons probablement pas dans l’environnement a la « Boucles d’or » de fin janvier/début février, mais le marché
semble faire fi de préoccupations qui sont pourtant bien réelles. Alors que la saison de publication des résultats du
premier trimestre se profile, il sera intéressant d’évaluer la capacité des spreads a rester a des niveaux aussi bas, en
particulier si de nouvelles difficultés devaient apparaitre.

- Nous positionnons nos portefeuilles de maniére a profiter du mouvement de convergence des prix vers le pair (pull-to-par)
a court terme, ainsi que des crédits défensifs a forte convexité. Toutefois, compte tenu des niveaux d'incertitude accrus,
nous cherchons a réduire le risque de crédit dans nos portefeuilles en prévision de nouvelles périodes de volatilité.

- Nous pensons que les obligations d'entreprises les mieux notées offrent des rendements attractifs aux investisseurs en
quéte de carry et d’une moindre volatilité.

Les positions et opinions de Muzinich sont mentionnées a titre d’illustration uniquement et ne doivent pas étre considérées
comme des conseils d’investissement.

www.muzinich.com | info@muzinich.com
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Les positions et opinions de Muzinich sont mentionnées a titre d’illustration uniquement et ne doivent pas étre considérées comme des
conseils d’investissement. Veuillez vous reporter a la fin du document pour des informations importantes concernant nos analyses
prospectives. La notation de crédit moyenne refléte la notation mixte des agences Moody’s, Fitch et S&P ou, lorsqu’elle n’est pas
disponible, la notation attribuée par Muzinich, mais elle peut ne pas refléter le systéeme de notation utilisé pour les calculs de conformité
aux directives officielles du compte.

Ce document ne doit pas étre considéré comme une prévision, une recherche ou un conseil d’investissement, et ne constitue pas une
recommandation, une offre, ni une sollicitation pour acheter ou vendre des titres, ou suivre une stratégie d’investissement. Toutes les
opinions et les données fournies par Muzinich sont en date de mars 2023 et peuvent étre modifiées sans préavis.
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Informations importantes

Le fonds LongShortCreditYield Fund est un sous-compartiment de la SICAV Muzinich Funds, un fonds de droit irlandais et agréé par
la Banque centrale d’Irlande en tant qu’OPCVM.

La société Muzinich & Co. mentionnée dans le présent document est définie comme étant Muzinich & Co. et ses sociétés affiliées.
Ce présent document a été produit a titre d’information seulement et, en tant que tel, les vues contenues dans ce document ne
doivent pas étre considérées comme des conseils d’investissement. Les avis exprimés sont valables a la date de publication et sont
susceptibles d’étre modifiés sans aucune référence ou notification. La Société de Gestion peut décider de révoquer a tout moment
les dispositions prises pour la commercialisation de ses organismes de placement collectif conformément aux lois applicables. Les
performances passées ne constituent pas un indicateur fiable des résultats actuels ou futurs et ne doivent pas étre le seul facteur a
prendre en considération lors du choix d’un produit ou d’une stratégie. La valeur des placements et leurs revenus peuvent diminuer
ou augmenter et ne sont pas garantis, et les investisseurs peuvent ne pas récupérer le montant investi. Les taux de change peuvent
entrainer une hausse ou une baisse de la valeur d’un investissement. Les marchés émergents peuvent étre plus risqués que les
marchés plus développés pour diverses raisons, y compris, mais sans s’y limiter, une instabilité politique, sociale et économique
accrue, une volatilité accrue du pricing et une liquidité réduite du marché.

L’intégralité de la recherche présentée dans le présent document a été obtenue par Muzinich et est susceptible d’avoir été
modifiée par Muzinich pour répondre a ses propres besoins. Les résultats de cette recherche sont communiqués exclusivement a
titre d’information et leur exactitude ne peut étre garantie. Les avis et les opinions relatifs aux tendances des marchés financiers
sont exprimés sur la base des conditions de marché applicables et constituent notre appréciation de ces conditions, qui peut
potentiellement étre erronée. Les points de vue et opinions exprimés ne doivent pas étre interprétés comme une offre d'achat ou
de vente ou une invitation a s'engager dans une quelconque activité d'investissement, ils le sont a titre d'information uniquement.

Le présent document ne constitue pas une offre ou une sollicitation de vente ou d’achat de produit ou de service (et aucun produit
ou service ne peut étre offert ou vendu a quiconque) dans les juridictions dans lesquelles une offre, une sollicitation, un achat ou
une vente serait illégal en vertu de la législation sur les valeurs mobilieres de la juridiction concernée. Selon la juridiction a
laquelle vous appartenez, nous attirons votre attention sur le fait que tout investissement dans ce fonds est encadré par une
documentation qui inclut notamment le Prospectus et le Document d’Informations Clés pour UInvestisseur (DICI) ou le Document
d’Informations Clés (DIC), qui détaillent les risques associés a un investissement dans le fonds. Les investisseurs situés au Royaume-
Uni sont également invités a consulter le « Muzinich Supplemental Information Document » (SID). Chacun de ces documents est
disponible en anglais a [’adresse suivante : www.muzinich.com, ou peuvent également étre consultés les rapports annuels et
semestriels du fonds. Les DICI/DIC sont disponibles pour chaque catégorie de parts dans les différentes langues correspondant aux
pays ou ces catégories de parts sont enregistrées. La liste compléte des DICI/DIC peut également étre consultée aux adresses
suivantes : www.muzinich.com et fundinfo.com. Les investisseurs sont invités a se rapprocher de leurs conseillers financiers,
juridiques ou fiscaux. Une synthese des droits des investisseurs de ce fonds est disponible en anglais a ’adresse
www.muzinich.com/regulatory-disclosures.

Ce document de recherche contient des déclarations prospectives concernant les prévisions actuelles relatives a l’activité et aux
performances futures du Fonds. En outre, personne n‘a le devoir ou l'obligation de réviser ces déclarations prospectives pour tenir
compte d'événements ou de circonstances postérieurs a la date des présentes ou pour refléter la survenance d'événements
imprévus. Muzinich ne donne aucune garantie, expresse ou implicite, concernant les informations contenues dans le présent
document (y compris, entre autres, les informations obtenues aupreés de tiers), et décline toute responsabilité reposant sur ou liée
aux dites informations ou aux erreurs ou omissions dans le présent document ; reposant sur ou liée a ’'usage par le destinataire (ou
’usage fait par 'un de ses représentants ou ’une de ses sociétés affiliées, ou toute autre personne) du présent document ; ou
reposant sur tout autre message écrit ou verbal transmis au destinataire ou l’un de ses représentants ou l’une de ses sociétés
affiliées pendant le processus d’évaluation de Muzinich. L’offre, la détention et le transfert ultérieur de parts sont soumis a des
restrictions et a des conditions conformément a la loi.

Ce fonds utilise la méthode de notation mixte pour le calcul de sa notation moyenne. Ce calcul ne tient pas compte de la
trésorerie, notée AAA. Toutefois, la trésorerie est incluse dans le calcul selon les directives d’investissement officielles du compte.
S’ils sont détenus, les actions, les produits dérivés et les produits de placement collectif tels que les ETF et les fonds communs de
placement sont exclus ; le portefeuille est alors repondéré. Les notations reflétent la combinaison des notations de Moody’s, S&P
et Fitch (ou, si celles-ci sont indisponibles, une notation interne attribuée par Muzinich). Les obligations auxquelles Muzinich
n’attribue pas de notation ne sont pas prises en compte dans le calcul. Les notations disponibles auprés des agences de notation
sont représentées par une valeur numérique. Quand la valeur moyenne des notations disponibles auprés des agences de notation
n’est pas entiére, la valeur numérique est arrondie au nombre entier le plus proche (les valeurs numériques comprises entre deux
notations sont arrondies a la plus faible des deux). Cette méthodologie peut ne pas refléter le systeme de notation utilisé pour les
directives officielles d’investissement du compte utilisé. L’indice de référence emploie sa propre méthodologie, qui peut différer
de celle de Muzinich.
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Informations importantes

Pour la Suisse - Ce document est a caractére promotionnel. Le prospectus pour la Suisse, le DIC, le Trust Deed, les
rapports semestriels et annuels en francais et d’autres informations peuvent étre obtenus a titre gratuit aupres du
représentant du Fonds en Suisse : Carnegie Fund Services S.A., 11, rue du Général-Dufour, CH-1204 Geneve, Suisse, tel. : +
41 22 7051177, fax : + 41 22 7051179, web : www.carnegie-Fund-services.ch. L’agent payeur en Suisse est : Banque
Cantonale de Genéve, 17, quai de U’lle, CH-1204 Geneéve, Suisse. Les derniéres valorisations des parts peuvent étre
consultées sur la plateforme du site internet www.Fundinfo.com.

Pour Singapour - Le fonds est un régime restreint au sens de la sixieme annexe du réglement sur les titres et les futures
(offres de placement) (placements collectifs) de Singapour. Aucune offre de souscription ou de rachat de parts du fonds (ni
d’invitation a souscrire ou a acheter des parts) ne peut étre faite, et aucun document ou autre élément relatif a ’offre de
parts ne peut étre distribué, que ce soit directement ou indirectement, a toute personne a Singapour autre que : 1) des
"investisseurs institutionnels” au sens de la section 304 de la Securities and Futures Act de Singapour (la "loi"), (ii) des
"personnes concernées” au sens de la section 305 (1) de la Loi, (iii) les personnes qui sont conformes aux exigences d’une
offre faite en vertu du paragraphe 305 (2) de la Loi ou iv) conformément aux conditions des autres dispositions applicables
de la Loi.

Publié dans I’Union européenne par Muzinich & Co. (Irlande) Limited, qui est autorisée et réglementée par la Banque
centrale d’Irlande. Enregistré en Irlande sous le numéro 307511. Siége social : 32 Molesworth Street, Dublin 2, D02 Y512,
Irlande. Publié en Suisse par Muzinich & Co. (Suisse) AG. Enregistré en Suisse sous le numéro CHE-389.422.108. Siege social
: Todistrasse 5, 8002 Zurich, Suisse. Publié a Singapour et a Hong Kong par Muzinich & Co. (Singapour) Pte. Limited, qui est
autorisée et réglementée par I’Autorité monétaire de Singapour. Enregistré a Singapour sous le numéro 201624477K. Sieége
social : 6 Battery Road, #26-05, Singapour, 049909. Dans toutes les autres juridictions (exceptés les Etats-Unis), ce
document est publié par Muzinich & Co. Limited, autorisé et réglementé par la Financial Conduct Authority. Enregistrée en
Angleterre et au Pays de Galles sous le numéro 3852444. Siege social : 8 Hanover Street, London W1S 1YQ, Royaume-Uni.
2023-03-13-10464
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