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(Part | —Isin: FR0011119866)

Société Privée de Gestion de Patrimoine

Objectif d’une performance annuelle nette de frais supérieure a 7% en
detenant ce fonds d’obligations spéculatives et de convertibles de sociétés
jusqu’a I'’éechéance du 1¢" decembre 2015

17 Novembre2011
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notamment le risque de perte en capital ainsi que le risque crédit accru du fait des
investissements en titres spéculatifs dont la notation est basse ou inexistante.

Il est nécessaire de prendre connaissance du prospectus du FCP avant toute souscription et ce pros
peut étre obtenu sur simple demande aupres de la société de gestion SPGP, il est également disponi
le sitewww.spap.fr. Voir les informations importantes en derniére page.
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Présentation de la SPGP

Société Privée de Gestion de Patrimoine

La SociétéPrivée de Gestionde Patrimoine (SPGPest une société de gestionindépendante fondée en
1992et dirigée par XavierRoulet,Présidentde la société

Elle consacrel'intégralité de son activité a la gestion de capitaux en direct (gestion privee) ou par
t QA Y U S NRQRR N(gesididsollective)

LaSPGRyérea fin septembre2011environ 850 millions R Q S drid@&ifépour sesclientsen mandatset en
OPCVM (40%en gestionactions, 25% en gestionobligataireet 35%en gestionflexible) LaSPGRropose
unegammede 20fondsquia QI R NdtaustypegsR QA Yy dSa u A aa S dzNA

LaSPGRstdirigée par cinqpersonnes

XavierRoulet(associé)ancienagentde changequi assurela présidencede la société,
BaudoinMotte (associé)ancienPrésidentde Sociétéde Bourse et responsableale la gestionprivée,
RogerPolani(associé)responsablale la gestioncollective,

André Goix SecrétaireGéneéral,

4 AlainKonrad Directeurdu Développement

lls assurentconjointementla direction genéraleet forment le comite de direction (de plus amplesdétails
sontdisponiblessurle site internet www.spgpfr) .

el S e

Au seinde la SPGPentreprise a taille humaine, plus de 30 personnesdont 16 gérantssont entierement
dédiésala performancedescapitauxconfiés
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Présentation de I'équipe expérimentée

Philippe HALB Roger POLANI

Administrateur- Directeur Général délégué
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dans la gestion d'actions et convertibles européennes

Formation : Formation :

Sciences Eco (Nancy) IEP Paris
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Expérience professionnelle

Philippe Halb a débuté sa carriere en 1988 a la Société Générale ou il crée le
RSLI NISYSy(G O2y@SNIAotSa l[dQ At RA I}\IJ\EISN.]

Expérience professionnelle

RogerPolanicommence sa carriére par le conseil en marketing spécialisé dzhns

le€ dixddingaBangue M¥surande/1Finande. I

De 1974 a 1999, il est successivement gestionnaire de portefeuille chez Mi%:hel
NouailhetasAgent de Change, Pallas Stern Gestion Privée et a la Banque |
Bruxelles Lambert (BBL) France. |

|
llintégrela SPGP en 1999 en tant que Directeur général et gestionnaire de |
fonds communs de placement. I

En 2001 il rejoint le Crédit Lyonnais a Londres en tant que responsable mondjal
des activités dérading, vente et recherche sur les convertibles .

Il occupe a partir de 2004 les fonctionsManagingDirectoren charge du

|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
|
produit convertible pour le monde chez HSBC a Londres. |
|
|

De retour a Paris il a é@o-responsablele la gestion collective chez Union
.Yy OFANB t NA@SS CNIyOS LISYyREy(d LINB

Rbg¥r Polailesf diauti® Part MBnihR de/i'RsbBiatiénldes Gérddts g
Patrimoine Privé (AGPP).

|
|
|
|
|
Il est membre de I'Association des Collectionneurs de Titres Anciens (A.C.T.1.F).
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L'environnement
des obligations spéculatives
en Europe




Comparaison des taux 10 ans en Europe
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® Prochegdesplushautsdepuisdébut 2010a part en Allemagneet Irlande

30
o5 [ =——France
20 — Allemagne
— |talie
15 = Espagne
10 Portugal
5 — Grece
0 . . . - |rlande
01/01/2010 01/07/2010 01/01/2011 01/07/2011

Source: Bloomberg, SPGP au 15 novembre 2011

® Spreaden points de baseaveclestaux 10 ansallemand

1200
1000
800 = France
600 Italie
400 A - ESpagne
= Portugal
200 - ;

01/01/2010 01/07/2010 01/01/2011 01/07/2011
Source: Bloomberg, SPGP au 15 novembre 2011
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Le marché du haut rendement en Europe en plein essor
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® |esobligationsa haut rendementdoivent étre considéreescommespéculatives

®  Un environnementqui demeure favorable aux émissionsR Q2 6 f A @drpbraté Jiédau marchédu
crédit bancaire qui reste restreint et encourageles entrepriseseuropéennesa se financer sur les
marchésobligatairesclassiquesnaisaussiconvertiblesafin de réduireleur colt de financement

®m  Lecrédit bancairene suffit pasa financerf QS O 2 gugbpeine Lefinancementpar le marchése
développeradanslesannéesa venir.

® EnEuropeenviron 75%def QI Oécan@migiuedst financéepar les banques,contre seulement25%
aux EtatsUnis
9YAaarzya RQ20f A3l A2y sEmissions$gprés diiieidén Europe 200t 2011
60 - Au 5 octobre 2011eMd) (somme 12 derniers mois, Md)

50 - = Obligations Europe
200 A

250 1

= Prét total

150 1

100 -1

50

0
06 07 08 09 10 11 (ytd) 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11

Source: Barclays 5 octobre 2011
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Opportunité sur le «

® [ QA yitRx®&er estun ind

haut rendement » obligataire
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ice equipondérédes 50 CDSes plus liquides sur le high yield (titres

spéculatifs) 1400
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures
1200
1000
800 h
0600 5 ) i I
400 W Moyenne 432 points
200 _W
O T T T T T T T
& & §° $ Sk S > & Source: Bloomberg atinovembre 2011
0&0 & & & & & & & ’
\ © ¥ © \¥ © © ©
0 A » » 0 > 0 A

® Dansun universde taux bas,une opportunité historique de rendementsélevésen contrepartie R Q dzy” S

prisede risqueplusimportante.
8,00%

* Rendement actuariel
moyen des obligations

LINB @dzSa RQs (i NB

6,00%

4,00%

dans le portefeuille cible.

2,00%

0,00% -

|

EONIA Taux EUR Swap 8élection High Yield
ans 2015%

Source: Bloomberg, SPGP au 7 novembre 2011
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Obligations Convertibles: des rendements plus attractifs

il

f
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Les convertibles au profil obligataire (delta inférieur a 20%) offrent souvent des

rendementsactuariels plus attractifs que les obligations « classiques» malgrét Q2 Ldé A 2
conversionen actions,au vu de la méconnaissancet de la spécificitédu marché

12%

al

Exemplesur Abengoa:

{

10%

8%

Taux
actuariel

6%

1%

2%

0%

Abengoa4.5% Put-ev2015 CB
*

L 4
Abengoa9.625% Fev2015

2,2 24 2,6 2,8 3

Duration Source: SPGP, Bloomberg 27/9/2011

Laconvertible Abengoa4.5% Put Février2015 offrait a fin septembre2011un rendement
actuariel supérieur a £ Q2 6 f Analgrél deg glurations similaires et une prime de

conversionde 74%.

[ QSy @A NedysyoBliyasoyisispéculatives 10



Meilleurs et pires mois sur le High Yield Européen depuis 2003
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Nousavonsregardélesperformancesdef Q A yBexxEVU&High Yield CoreCumCrossove3-5LC

depuis2003

G Parmiles 10 piresmois:

& 2008 JanvierJuin,Juillet, Septembre Octobre,Novembre

4 2011 Aodt, Septembre

il Parmiles 10 meilleursmois;
& 2009 Janvier,Avril, Mai, Juillet, AoGt, Septembre
G 2011 Octobre2011

Meilleurs mois

mai09 12.05Y
avr-09 10.74Y
juil.-09 9.52Y%
sept-09 7.06%
janv-09 6.82Y%
oct.-11 6.17%
mai03 6.07%
avr-08 4.47%
juin-03 4.27%
aolt-09 4.16%

Pires mois
oct.-08
sept-08
aolt-11
nov-08
mak10
nov-07
juil.-08
sept-11
janv-08
juin-08

-18.38Y

-6.46%
-5.39%
-5.02%
-4.14%
-3.30%
-3.16%
-2.94Y%
-2.91%
-2.50%

Source: SPGRNlarkit ¢ iBoxxEUR HiglyieldCoreCumCrossoveB-5 LC
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

[ QSy @A NedysyoBliyasoyisispéculatives 11



Taux de défaut anticipés et réels sur le High Yield
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= Destaux de défaut anticipéspar le marché(au travers du Xovel) souventbien supérieursa
la réalité économique

Europe Trailing 12-Month Issuer-Weighted Spec-Grade Default Rate Forecasts/Actuals

0,2 - Taux de défaut

0,18 -
0,16 -
0,14 A
0,12 A
0,1 1
0,08 A
0,06 -
0,04 -
0,02 A -

0 T T T T T T T T T T T T T
janv. janv. janv. janv. janv. janv. janv. janv. janv. janv. janv. janv. janv. janv.
99 00 01 02 03 04 05 06 07 08 09 10 11 12

—Moody's Actual
—Moody's Baseline Forecast
Moody's Pessimistic Forecast
Moody's Optimistic Forecast
—— Xover "breakeven" 1yr def rate (40% rec)

{2 dzNDOSY . | NDdoktébe20lh 22 Ré Q4
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SPGP: un savoir faire sur les obligations « high yield »
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G LaSPGRyerea fin septembre2011environ 200mm € en obligationsau travers de 5 fonds
RQ2 o f ApAvédsdeBofidtés(classiqueset/ou convertibles.

4 Le gérant Philippe HALBest reconnu sur les obligations convertibles avec plus de 20 ans
R QS E LIS &3eSondd Sont majoritairement investissur les obligations speculatives« High
Yield» et non notées Desfondsfondéssurle « BondPicking», sansréférenceauxindices,et
sur une connaissancepprofondie des fondamentauxdes entreprisessélectionnées(de plus
amplesinformationssontdisponiblessurle site internet www.spgpfr).

5 Ainsi« PHSélectionConvertibles» estun fondsR Q2 6 f Acarveitiblesgugopéennessur
le moyen terme, qui a plus de 10 ans R QS E A &tii&¥figh® Su 6 octobre 2011 une
performance annualiséede 7,96% sur 10 ans Le FCPa été nommé en 2011 meilleur fonds
RQ2 o f AcarvdrtiblésFuiopesur5 anspar lesLipperfund awardsFranceet Suisse

Les performancespasseesdu FCP« PH Sélection Convertibles» ne préjugent en rien des
performancesdu FCR« SélectionHighYield2015x».

4l Uneequipe talentueuseet expérimentée(CVen annexe)

[ QSy @A NedysyoBliyasoyisispéculatives 13



Société Privée de Gestion de Patrimoine

« Sélection High Yield 2015 »

Objectif d’une performance annuelle nette de frais
supérieure a 7% en détenant la part | de ce fonds
d’obligations spéculatives et de convertibles de sociétés
jusqu’a I'échéance du 1¢" déecembre 2015




Pourquoi investir dans le fonds a échéance « Sélection High Yield 2015 »

Société Privée de Gestion de Patrimoine

Objectif de rendement Un fonds obligataire avec une échéance and et un objectif de plus de
7% de rendement annuel net (Parel) investissant dans des obligations
privées de sociétés libellées en euros et principalement spéculatives.

Une gestion expérimentée Ausein de la SPGH@ gestion obligataire et convertible reconnue:
A Lipperfund awards2011, 2009, 2008007 et 2006.
A 4 étoilesMorningstarpour le fonds ©H Sélection Convertiblesau
31 octobre 2011.
A Philippe Halb plus de 20 aRsQS E LISNA Sy OS & dzNJ f S &
convertibles.

Des acteurs reconnus A Un grand dépositaire: BNP Paribas Securities Services,
A Valorisateuindépendant:SociétéGénérale Securities Services
A Commissaire aux compte®eloitte.

Controledes Risques A Comité des risques mensuel

A Lorsde la constitution, isquede concentrationEnviron 35 lignes. 4%
maximum par émetteur.

A Sélection rigoureuse: Les gérants vérifient que les titres présentent
des rendements attractifs compte tenu de la qualité de la signature
f QSYS UGG SdzeJp A SAzZ8NT | dz YBnyldi RS
classification S&P ou son équivalent pour les autres agences de
Y20l 0A2y 2dz b £t QSAaGAYLFGA2Y {t Dt

A Pasde risque de change, investissements en euros uniquement.

A Suivi réguliedu risque paysémetteurs, sectoriel et de liquidité.

\ « Sélection Higlield2015» 15




Comité des Risques

Société Privée de Gestion de Patrimoine

~ ~

La{t Dt RA&L}2aS RQdzy O2YAUS RS& NMAldz2S&a YSya

}

Lespositions prises par les fonds sont conformes aux objectifs de gestions fixés.

~

LeRAALIAAGAT RQSYOlI RNBYSY il RS& NXkedppaeSa oYl

[Q|-3N$z$|&m£yéévété RSa NRAaljdSa AYRAGARIS
RQS Y LINR & Slobadz y A @S| dz

Notre méthode consiste en une sélection rigoureuse des valeurs composant nos portefeuille
selon une approche multicriteres ou sont analysés et quantifies performantsgetes.

« Sélection Higtyield2015» 16



Les principes de gestion du fonds « Sélection High Yield 2015 »
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Objectifde gestion:

[ Q2 0 8eSa@artA du fonds« SélectionHigh Yield2015» estde réaliserune performanceannuellesupérieured 7%
en sélectionnant et détenant 2 dza ljf dXBtO K Qul- 1§ @& embre 2015 un portefeuille constitué R Q2 6 f A

spéculativesle sociétésprivées,a la fois classique®t convertiblesde sociétés exclusivementibelléesen euros

Cefondspourrait ne pasconvenirauxinvestisseursjui prévoientde retirer leursapportsavect QS O Kdf foryd€deSler
décembre2015

AGAldzS ROAYGSaiAaaSYSyd

Des investissements exclusivement libellées en euros (pas de risque de change),
Constitués d'obligations (classiques et convertibles) principalement spéculatives et de sociétés,

Principalement sur la zone Europe (minimum 90%) et le reste du monde (y compris pays émergents) a haut
de 10% maximum,

530Sy AN dzy LR NIi §f Sdzi t t S1e ﬁfégeznqrg 20 Bslur(dés 2itye st préBeditant weQt £ Q
NEYRSYSYU FFUGUNYOUATFT O2YLIWS UGSYydz RS I ljdzZr ft A0S RS
Les maturités ou dates,de remboursementsvantipigés au gré qles porteurs (put) gles obligatiorls détenues ne
RSLI AaaSNRyu LI a I (RldecsSnbr2OISOKSIl YOS Rdz F2y Ra

[S 3ISN )[ﬁ LINEOSRSNI} = Sy Ol & RS 6Saz2Ayz t RSa I ND
RSAINI RIOGAZ2Y 2dz RQIFYSEAZ2ZNIUAZ2ZY OLINAAaS RS LINRBTFTAGOU
Les coupons sont capitalisés,

Unefois f QS O Kdp Leyd€z&mbre2015atteinte, LeFCFeraf Q2 R @ &sion, R Q dajsslutionou R Q dzy ¢
transformation Lesinvestisseursen serontinformés par notification envoyéeau plus tard le 1" septembre
2015

« Sélection Higtyield2015» 17



Le processus de gestion du fonds « Sélection High Yield 2015 »
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Bottom -Up

Analyse
Fondamen

Choix des valeurs au sein deg
obligations «privées de
sociétés» a la fois classiques e
convertibles ayant une
maturité ou date de
remboursement anticipé au gré
du porteur proche et inférieure
b OStftS RS f QF
(1er décembre2015).

[:> PORTEFEUIILE

« Sélection Higtyield2015» 18



Rendement net vs. Risque de faillite
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Simulation du rendement actuariel net en fonction du nombre de défaut pour
un portefeuille équipondéréde 35 obligations privées de sociétés

~

RS YL GdzNAGS n Fyva Si 71572 RS 02dzll2y |

8%

7% ¢

6%
Rendement 0 *

actuariel 5% *

net
4% ®

3% L 4

2% *

1%

0% . Nombre de
deéfaut la
premiere année*

RSTFldziz SadAYlFIdA2y RQdzy Gl dzE RS NE
Source: SPGP au 8 octobre 2011.

« Sélection Higtyield2015» 19



Portefeuille cible prévu a la création et détenu jusqu’a I'échéance
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Investment
Grade; 15%

Obligations
Convertible
30%
Non Noté;
40%
(35% estimé
BB et 5%
estimé B par
la SPGP)

Obligations High Yield;

g:lasaq,uefs 45%
e societes (40% BB et 5% B)
70%

La notation def QS Y Sail in@raaN des
achats serasupérieurea B- (selon la
classification S&P ou son équivalepbur les
autres agences de notation caf QS & G A Y I G A 2

SPGP dans le cas du non notée

« Sélection Higtyield2015» 20




Portefeuille cible prévu a la création par secteur et pays
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Consumer, Cyclica 26% France 34%
. Germany
Industrial 24%
Spain
Real Estate
Italy
Consumer, Non-cyclica g .
y 12% Britain
Communications 79 Portugal
Technology USA
. o Norway
Diversified
Mexico
Financial
Hungary
Utilities g
37 Netherlands
Energy 3% Greece
0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 0% 5% 10% 15% 20% 25% 30% 35% 40%

Source: SPGP au 15 novembre 2011.

« Sélection Higtyield2015» 21




Une valeur en portefeuille: Obrascon 7,375% avril 2015
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&ANF BNP PARIBAS

fricty s i OBRASCON HUARTE LAIN (Outperform)

MC 1 OHL SM T Lopez (+34) 91114 83 05 (Neutral) - Spain
Enterprise value " 10240
Nerket captalsaion " 200 M —
Free floal " e A & Tomecfree —
s ovorage vaine * il A | P |
Performance () im  am  Bm F YAAS Nt
Rel. MSCI Europe 6% 6% (3%) W ¥
EPS restated () 12% 1% 54 #
H H Z . Bookvalue (BVPS) (a) 8 52 56 59 58 65 a5 64 130 147 165 ©7 23 s
Un endettement maitrise: Dette nette/EBITDA3X en S S
2011et <2.0xa fin 2012 o he wie G G i e cne i o om e
. - PIBVPS 1,05 163 2.72x 431 3850 1,60x 157x 1,39 123 1,09 095¢ 0,83

[ENTERPRISE VAL UE (BURm)

~ Adusted net debt Ties 2023 2400 2006 308 4424 5481 6257 G088 585 5520 511
+ Other abiltes and comminents % 126 15 It e 224 76 a7 a7 a7 a7 76

Une dette obligataire attractive: 7,7% de rendement S : = = = = .2 o G oo
I OlU dzI NA St LXRiasidor7,8¥3% 20853 | U A 2

Reffied operating prof (oss) 7 143 147 161 327 374 a3 535 700 851 o1 10 11 1231
Net financia ncome (charges) @9 ) ©0) @  am ey @ @ @m @) @) @ @2y @y
Affilates © 2 1 o 1 4 7 @ 1 5 3 3 7 7
Other s 8) (a0 E 16 15 5 o ) o o o 0 0
Tax @ o) (9 as) ) 9 @ 2y ) ) ey @ @) @sy
Minoriies @ @ @ 1 @ @s) @ “n ©n ) ©9  os s 2
ool amorisaton @ @ - - - - - -

Net atributable proft reported 2 a 102 105 141 151 166 19 215 23 202 353 a8

(N

+SyiS RQIOGATA LaarofSa Su""NBad

5 g
L ? )
e o o - A ? e
Z - Capex (150) (827) (833) (1157) (1249) (438) (438) (438) (438)
atte ndus en Fevr ler 2 O 1 2 veraing rescash fow (PR P ( s o fm  im
. et et b o wn e e e en e
Neveninn b @
et e & scstons o [ e
o ® e C e o e
s crse ) -
Dividends paid a1 (35) (38) (43) (59)
etens otz et i g P} n o
o o ke - —

[BALANGE SHEET HGHLIGHTS (URm)

Foxed | il 753 1465 167 2608 3473 409 4500 5035 81 9086 9103 o277 o3 __ oan

6) ) ©9 ey (o3 @) (M9 (e (139 @) (70) (76) ]

Capital em ployed, incl. gross goodwill ®7 147 1me 217 25 383 408 5374 792 90@ 9123 o1 027 928

Snareholders unds, oroup share as5 483 E 564 sa1 &08 a2 84 130 1461 164 183 218 2448

Minorties a 102 108 22 29 09 1 61 725 09 s 102 117 12

Pravisions) Other labltes. 7 181 25 24 20 769 o7 128 202 202 202 202 2002 2002
o

e fnancial geb (cas 251 21 o1 1213 170 220 2755 sa;r_4aw Sl S0y 4707
FINANCIAL RATIOS >

Organc sales growth O e Tes T 300  16m 7o 0% 6e%  24% s 2% 4% 57%
Restated BBITA (% change) () (#6.3%) 2% 93 184% 1% 178 00%  IO% 2% 1% 9%  8O0%  86%
() (36%)  1031% (8o  os% G 781%  (0a%)  4a3%  283%  103% 6% 200%  212%
Forsomnelcosts | Saes 1006 Bow 140w 0% 121% o waow  Low Lk 0% En TR
Restated EBITDA margin 636 9% 103%  108%  135%  141%  I55%  169%  208%  232%  245% 0%  256%  262%
Restated EBITA margin 4% 6B%  66%  66%  100% 9%  109%  121%  146%  17a%  182%  187%  192%  107%
ate BT lea%  276%  131%  39T%  245%  ®25% %1% B3I 2% IBO%  IJO%  IJO0%  30%
Net margin 25% 24 1w apw  amw  am sk asw s1% o 6aw 1% Tom 89w
Capex  Sales BS% 284w 257% 340w  180%  Iod%  206% | 190% 6%  248% 8% 7% 7% 0%
OpFCF Sales B (09%) (@) (95%)  0%%) @) (G%)  02%  (22%) (8%  160%  173%  184%  104%
WCR/ Sals @GP W) BB oW @Be  (05W) (L2 (28 @& @S9 039 Qe 089 0me
Capt ) Sales 2m%  Sso%  osw o 5%  Bow% 2%  10LM% 13T 33 2% 336 2% 312w
RoE 8% lozw  108%  102%  16%  200%  24%  193%  159%  156% 145 % 166%  175%
Gearing 606 236 280% 26 29 ALME SIS 3I0W  271%  206%  23% 208 170%  138%
EBTDA/ Fancial charges a1 47x 340 260 43 310 280 37 310 200 200 310 360 a2
7x 69x 77x 77x 5 55 5 60x 5ax 5ax 47 42 37 310
ROCE, excl. gross goodwil 98% 84w 65w 6% LLt%  87%  93% 8% 7adn  BE% 3% B0%  All% 442
ROCE, incl. gross goodwil 736 6w 5S 51% 8T 72%  75% 6% 63% 6% Taw 80w 8% 93
N NC 7%  e3% 0%  100%  100%  s1% 9%  103%  103% %
Lates Model update: 05 Sep. 11
31 06m. E CET iakzed REG
(©) adifor i charges, capiaized RED, am of ntang ¢ wih d. reinvested, ( o o o am of guilfor pre FRS years
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Une valeur en portefeuille: Wendel 4,875% Septembre 2015

Société Privée de Gestion de Patrimoine

&ANF BNP PARIBAS

Price at04 Nov. 11 Target Price

EURS3.0/ EUR62 +17% WENDEL (Neutral)
Reuters paalyst Charles-Honri e Mortemart(133) 1 4299 52 18 Holdings | Diversified Financials (Neutral) - France
Company Hghights T —

Enerpse vake a2

ket capsaiation 2567 L,

Free float 1550 s = g
smaverago vome n et

Performance ()

o ™ ™
MLwOEige e (o0 o0 " " T
Lam o (R 563 w6 T 831 +25% ) Ww’/
cace ot oimE|
. . o) () won | e

o o ey —= —

. e ey o e 55 oo T F TR TR TS ) R ¥ I W—T]
ren svare ATA o x m

R

Noof shares year end, bastc, (1) 32000 32000 3299 559 55982 5613 5613 55507 50367 5043 50502 8086l 50561
Average no of shares. divted,excl easury socis (m) 2000 300 3290 sso% e slas 514 51476 50200 50153 0273 o0 9350
EPS reported oo 000 000 0 000 000 000 oo 000 000 oo 000 000
5 restated sos e (05 (man 517 814 808 700 st @y @os 240 506 659
94 change (o) 1904% NS (958.4%) NS sTew  (08%) (3%  (199%) NS (a71%) NS 10sa%  a03%
ars 26 18 531 176 15 a3 e 2n 98 sas 360 213 788 015

PIE (P E95 restated) 500 20 3 e 51 = sst 137 2m e S 801

ne capacité de financement bancaire, obligataire e TR EEEFEEEEEE: K
] PIBVPS 093 o0.78x 093 134x 110¢ 185 255x 2920 2620 164 138K 102 094 088K
- - Payout 29,6% 5.7% NC NC. 20,3% 14.1% 248% 28,6% 356% NC NG 50,79 24.7% 19.0%

[ENTERPRISE VAL UE (ELRr

+ Adusted netdebt 2 E3 EQ B 10 1w iss  4se  sies o215 793 sl 758 7156

+ Other kabites and commiments

« Revalued minorty ierests 1024 1u9 o 108 o 9% % 21 21 w0 s 509 509 509
Los 50y pso 73 ue79  ien9  ier0 il 6206 7om  5ui 6 5350 5360

Fovalved invesinent

s
)

. . . e T E R

| | ve: 0 s ) 7% % B9 AR T e R T W

’ syt ) noow m om w m om  m 1w m w s

~ ~ Ve Net financial income (charges) . e ~ @ o (60) (28) an (18) (238) (524) (421) am (440 (525) (480)

I O 4 d - 4 ) 9 5 ca) s 7 RO A w 3% 210 2 28
. u Zl Z o) U o o ﬁm " y Tr e 2HeN=2ME

o R K (s /ol Pl @ » el o R It \Y) i @ B

Mnorities. (169) (393) 281 222 18 ) (1) @an 15) 69) (109) (142) (73) (198)
o o s a om o e e

.
H
o a @ T e om n oW o w o e SEE W
A A ~ o ~ A W o - - - - - -
. . « v w — . ST e g D A R ! LR L N R ] |
+ . Y i ¥ h oo [2 Q@ NPT oo RS S oo o - .
T e A SVee 2% % YOZ
o ¥y oG Le =k I¥M s YoTeesn 2 gHYaiNg
ot aw B R W owr S amTome e s B &9 mm oew
- - Capital increase (decrease) @n 122 10 106 @ (242) (296) 29 4 2 1 2 o o
Ve ritas S"G obai e B B ™ S
, . < A N < S I - S S v S - R S e - I
2 - o — —_— T

Foe operating asets, nl. ross goodwil 4 & 721 o o 0 A
Wer o) @ se) o) & () @ @ (e G @2 @) ) o
Capital employed. incl. gross goodwil 5 o 81
‘Sharehoders unds, group share 122 17 13 1086 1229 146l 1503 1830 233 2034 1154 234 2857 3083
Minorses 1¢ 148 108 % [ @ 1s o 28 28 ar 509 681 a0
Provisons! Othr labities % 101 104 s00 21 ar . e a3 37 203 2 e
cash) 332 s03 10 1023 01 ez 5109 o257 51 o 5130
1% ok ame oSk 7%  (Uew) 433 S36%  lo3% 6w (3w  low e 1w
rganc sakes grow
Resated EBITA (4 change) () Jah asw 164w % Ia% 2% Z2a% 4% (0TW)  (O9%) @43 197 168%  120%
) 19 104w NS (s7rae) NS asow  me) (336 (LeW) NS s NS aoisw  sose
Personnel coss  Saks 3% 15w T 1T Todw  Isek  Iaw  aLsw | Bmiw %ome  mw  as% 0% 30w
Restated EBITDA margin w3 298% B M6 ISH WI6 R0 2% 185 1% 15T 1% 185%  159%
Restated EBTA margn 0% 153 1% 20 25 2a%% 165 5@ 128%  108% 10T L% 0% 8%
a rate w2 3% mow 1% 0w 151%  saaw e N wmow s
L marg % 1siow (@0 (rame  2ap%  ssow  dsaw  ipaw  loow  mew  (am 21w d2ew  7s
Caper | Saes ek 6% LK T seh o1% 4z Toh  4sh  7a% % san 3% 6%
¥ Saes 0 0% @ew) 2 e 53 ZEe O 5% 129% 140k L3 76% 9%
wer @8 (2aw @30 (629 L% @) @S0 060 e 020 029 669 0% 208
cap odui) 1 Sates L% 4% 557 6so% o 39 o o7 75 % 6ot e 1% asow
3 s ms%  (ew  GISW 25 287%  2m  197%  121% (%) (@0%) 2% er% 107%
Gearing 10 10% 21 e % a2 duam 23w S 3o some  zows 2um 1am
EBTDA / Fnancial charges N 2 3 s 580 33 80 32 250 13 130 160 200 231
Adust 170 23 301 400 amx 1000 200 18 o um  j0m 950 750 651
ROGE excl. gross goodwil Tk zase  Zome 3@k 9% 5% Tk B0%  1Le% 10w 1La%  ilaw D% 1%
ROCE ncl.gross goodwil 61%  ome 15 14z 124% 4% 12 O B2% 7% 7% 7%  100%  109%
wace B Bi%  eme  em  7ew  wiw 7w eme 80w 1w 0w 1w 1o 1
T Z0m 11
@ Fiangties: EURA 564 40m, or EUR91 per shave (5) ized RaD, ot
(€)attor captal gans o h Jized RED, am of itangles from My h o 1e0, () amof foram of gwifor pre FRS years
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Une valeur en portefeuille: Fiat 6,875% février 2015

Société Privée de Gestion de Patrimoine

&J‘\NF BNP PARIBAS

Price at07 Nov. 11 Target Price
EURA4.26 / EUR4.T0 +10% FIAT (Underperform)
Reuters / Bloomberg: FIAM /F 1M pnalyst: Thierry Huon (+33) 144 95 4106 | Automotive (¢ - aly
Company Hghlghs B
Ererpise vae 1657
Werket captaisaton sa

: .

Free floa

N I 5 P W 2 e

00/
: I N \
s o] Rl i

EPS restated (*) (11%) 0% o, !
. o (%) (@) — e — s
€S synerglies excelientes avec rysier e
- No of shares year end, basic, (m) 367,400 433,220 800,41 800418 1092246 1002246 1092246 1092246 1002246 1092246 1092246 1092246 1092246
o s mon s wme ime s ame mall tme una

PIEreaive o MSCI Europe: ™% N N N 3 18% 3% 309 2% N w10 2% a3

Une dette obligataire attractive: 9,2% de rendement

ST 3% 00% 0% 00%  00% 38 4% 00%  S4% 4% 2% 38 4T%
00% 00k 00k 00k 191% %1% 00k NG emTH  209%  169% _ 17a%
o

I OG dzl NA St LJI2dzNJ f Q26 f A 3|

o 4 w o Fal ~ 4 . Fal 5503 4859 2456 4428 5733 8003 3037
Qoulu azdziAS KAauz2N\I dzs aPe oz owE e ow
: -

1 5 Dec Dec Do Do 1
EBITOA (reported) 4163 30  oam 23r 287 32  ame  sses 2456 4428 573 sooa 3w
o o o o

ITOA adjus tment (5)

Lz H H H H E o o o o o 0 o o
Other fems B2 (163)  (140) (1607 (1050) 1687 W) au a7 200 @) ) qos
y Change n WeR 13 23 208 (2)  (e08) 1 o9 15 (a8 2562 893 s0 @) (@00
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eeere s n et i D R S v S R R < S e S Rt S S v B

Com—C ; :

Fixed operating asses. ncl gross goodwil 23154 2042 17306 1339 13951 15566 175% 18315
WeR 2756 aess 533 2773 [ 2 a2 som
Capital employed,incl. gross goodwil 25890 20307 2608 1812 1703 1ses 222 2334
‘Shareholders' funds, group share B0 1210 6793 nsw ey mew 1%
Mnorites 1e8 1437 1038 o7 o7
Provisions/ Other labiies 20 24408 25235 126

Nt fnancial debt (cash) 25203 28520 23758

Saes (% change) .4%) 8.5
‘Organic sales growth
Restated EBITA (3 change) (%) 00 (180%) NS o7 NS e  Ss2e  Gs@k 40K (6a5%)  l21% 46k 48@%  (s34%)
(199%) NS (@essW)  107%  7a9% NS oew)  mze  (nsw) Ns NS w107 suw
Porsonnelcosts / Saes IsI% 2w 136w 138w 142w B2w  I25%  120%  129%  140% - - - -
Restated EBITDA margin T2 G asw  agw 60w T Baw  osW  B2% A% Ge%  O8% 103 0%
Restated EBITA margn 1% 1w O O  osw  22%  amw S S 21 3 3N ask ame
Tax rate 362% 3 3 3 N aaw 2% 9% 203% N zma% 3% 2%
Net margin LO% (%) (%) 40%)  @3%)  3a%  22%  38%  29% 02 1 18% 5%
Capex  Sales Se% 60w 50w 4z 50w 68% 586 6 83 Az B3 B3 1%
OpFCF Sakes ss% 23 08% (3% @6 51% 4% 5B%  (57%) sse s 1 1w
R/ Sales A% 6% 9T%  5TH  ATR  4S%)  O3%)  (@8%) 23% 7% 7a% 6I%  126%
Capi sdes 337 0o 3uew 2576 251  190%  201% s 2% e 2w 0% 4,
3 256 O%)  @LA%)  @Is%) (2% 1556 ILaw | 184w 156% T T YT ™
Gearing o ow 12 T 16 0% 18% %) a0 as ame
EBITDA / Financal charges 2 a2 30x 24 38 320 50 9x 51x 3ax 57x 66x a3
Adust oA 320 32 430 20 330 08x 04 N 120 0ax 10 o8x 200
ROCE, excl. gross gaodwil 3T 2% (oW (L) T Taw  laaw  igw  1ei% oS W2 B 5m
ROCE, ncl. gross goodwil 27% 1% (%) (0% 1% ams BI% lame 107% B 7k 08% 4
wAce 53 51%  aB% 4% 4d% 4% 60w 6% 1aw 115% % 87% 7%
Latest Model update: 310ct 11
@) Plangbies: EURA 350 00m o BURS per share. (0) adh Capialized RED.
c) afor capitl gans o i ized o 0 i . () aso adjusted for am of inangibles from MEA, o for am of gl for pre FRS years
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Principaux Risques
Société Privée de Gestion de Patrimoine
[ fA&aGS O2YLX 84S RSA& NRaljdzSa FTA3Idz2NBE RIEIya S 1

Risque de perte en capitaleFCP ne comporte aucune garantie ni protection, le capital initialement investi peut
ne pas étraeNBS & G A (1 dzS @ [ e prydditS deltandirapSodeSuyt fisque de perte en capital correspond au risque de
RSTFIHAfTFIYyOS RS fQSYSGGSdzNI Stik2dz £ RS FT2NISa S@2¢€ dziAz2y
ne pas restituer le capital investi.

Risque de liquiditéEncas de turbulence sur un ou plusieurs titres ou sur le marché, la liquidité peut se dégrader,
Impactant la valeur liquidative du F@Raut noter par ailleurs que des événements geopolitiques ponctuels peuvent
SUNB a4dzaOSLIiIAo6fSa RQIFddzZZAYSY(GUSN) 2dz RS RA YA yobii§aidndet O2y F )
obligations convertibleg @ [ QF LILJSGA G RS&a Ay@dSaidAaaSdzNE Liydbddxt S N &l
pouvant entrainer de fortes variations du marche.

Risquelié a la gestion discrétionnaireLestyle de gestion discrétionnaire repose sur I'anticipation de
I'évolution des différents marchés (actions, obligations). Il existe un risque que I'OPCVM ne soit pas investi a tout
moment sur les marchés les plus performants.

Risque de taux Lefonds peut investir dans des produits de taux dans la limite de 10006@e O ¢as de hausse
RS& (ldzE RQAYGSNBEGEZ tF @I fSdzNJ t AljdZARF GAPS Rdz F2y R& LJ:
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Principaux Risques

Société Privée de Gestion de Patrimoine
[ fAAGS O2YLX 80S RSa NRaldzSa FA3IdzNBE Rlya €S 1
Risque de créditLeCc/ t LISdzi Ay @SaiGAN) RIFIya R
RS fI ljdzrf A0S RS aAadayl GddzNE RQdzy SY
f QSYSGGSdzNJ RéngagemertsS T OS t asSa
CeC/t R2A0 siNB O2YyaARSNB O2YYS &aLISOdz FGAF SG aQl RNBa:
risques inhérents aux investissements dans des titrespéculatifs» dont la notation est basse ou inexistante

En effet, ces titres ont une probabilité de défaut historiquement plus élevée que les titres de la catégorie Investisseme
(« InvestmentGrade»), lavaleur liquidative du fonds pourra donc baisser de maniéere plus importante et rapide.

a4 LINPRdzA Ga RS {1 dz
[,j

S
SGGSdzNE A f LISdzi & |

Risquef AS t I RSUSYlA2y RQ26ft AT GAZ2yEa O2y OSNI
Lavaleur des obligations convertibles dépend de plusieurs factéursy A @S+ dz RSa (I dzE RQAY G SN
souse | OSyi(iSasx S@2ftdziAz2zya Rdz LINAE Rdz RSNAGS AyiGS3INB RI y;
dzyS o6l A&aasS RS I @FfSdz2NJfAlJdARFGADGS RS fQht/ xtad

[ I RSGSYGA2Y RQ20ftA3IFI0A2ya O2yOSNIUAo0f Sa Syi
La valeur liquidative du FCP peut baisser en cas de baisse du marché #daomsoter par ailleurs que des événements
3S2LRtAGAldzSa LRyOudzsSt a LISdzSyid siNB adzaoOSLIGAoGE Sa RQl
RQI CGaitibriy ® [ QF LILISUGA G RSa&a Ay@SailAiaaSdzNE Liykdddxt ppuvanheatipides
de fortes variations du marché.

« Sélection Higtyield2015» 26




Caractéristiques de 'OPCVM « Sélection High Yield 2015 »

Valeur liquidatived'origine
Décimalisation

Minimum de souscriptionnitiale
Frais de souscription
Frais de rachats

Frais courants de gestion

Fraisde surperformance

Principe du «High Water Mark:
Aucune commission de sur
LISNF2NXYIFyOS yQSa
RQSESNDAOS Gl yid |
Fyydz f AasSS yQl L
Indice de référence

Dépositaire

Forme juridique

Affectation du résultat

Durée de placement recommandée

Société Privée de Gestion de Patrimoine

100.000e 100¢€
Millieme de part Centieme de part
10 partsinitialement puis
0,001 part par la suite part
1% TTC maximum 1% TTC maximum

0,75%TTC max dégressif de 0,25% par an 0,75% TTC maximum dégressifs de 0,25% par an

0,7%TTC 1,3% TTC
20% TTC de la performance annuelle 20% TTC de la performance annuelle
de la part lau dela de 7% de la part Fau-delade 6,4%

zZAa ftI SNY A 8§ NGB fF/2A & H S2Qdys 02 YRISNJA A 2
fS I SiS GSNBRSS FFWATF O SROSBINOMIENE SS Sy
Aucun

BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES
FCP (UCIT IV) de droit francais
Capitalisation

Wdza |j dzQt  dud@SIécknible30T5S
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Société Privée de Gestion de Patrimoine

Lancement dudonds: lel¢" Décembre 2011

Centralisation des demandeshaquemardi de bourse ouvréavant 16h00

aupres du dépositaire/centralisateur (J)
BNP PARIBAS SECURITIES SERVICES
Grands Moulins de Pantin
9 rue du Débarcader®3500Pantin
Tél: +33 (0)1.42.98.19.73
Fax+33 (0)1.42.98.19.31

Valorisation hebdomadair&alculée sur les cours de cloture d&™2 jour ouvré (jeudi) suivant la
centralisation desdemandeqJ +2).

Ordres réglés/livrés a J+5

lesa 2 dza ONR LIJGA 2y a SiG NI OKF(Ga LISdzSyid LI2NISNI adzNJ RSa OSy A
milliéme de part, avec un minimum de souscription initiale de 10 parts et de 0,001 part par la suite pour la part I.
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