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Full Circle

En juin, les marchés actions américains ont atteint de nouveaux records tandis que le
Charles-Edouard Bilbault dollar US a continué de s’affaiblir. L’activité sur les marchés de capitaux s’est encore
Gestionnaire Actions intensifiée ce mois-ci, amorcée par l'introduction en bourse trés attendue de la société
Internationales Circle, que nous avions introduite au sein du portefeuille en janvier 2024 comme premier
investissement dans une entreprise non cotée. L’émetteur de stablecoins réglementé a
fait ses débuts a 31 USD par action, dépassant déja la fourchette anticipée de 27 a 28 USD,
aprés une IPO sursouscrite plus de 25 fois % A la fin du mois, le cours de I'action avait
atteint 181 USD 3, soulignant le fort niveau de confiance que les investisseurs portent pour

Cunivers émergent des stablecoins et des actifs numériques.

Klara Sok La réglementation encadrant les stablecoins continue de se clarifier a I’échelle mondiale.
Co-Gestionnaire R-co Thematic Le Sénat américain a adopté le GENIUS Act avec un large soutien bipartisan (68 voix contre
Blockchain Global Equity 30), le projet étant désormais transmis a la Chambre des représentants. Les autorités
chinoises envisageraient la mise en place d’'un mécanisme dual de compensation pour le
yuan numérique et les stablecoins et la mise en place de normes pour les stablecoins RMB
offshore. La Chine ménerait également des discussions actives avec le Moyen-Orient et
’ASEAN en vue de développer des cas d’usage transfrontaliers. Plus largement,
Penvironnement réglementaire et égislatif encadrant les actifs numériques continue
d’évoluer positivement, avec des avancées visibles sur le staking ainsi que sur la structure
des marchés. Sur ce dernier point, le CLARITY Act — bénéficiant d’un soutien bipartisan —
a été examiné par la Commission des services financiers de la Chambre des représentants
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et serait désormais sur le point d’aboutir, selon David Sacks, conseiller spécial du
président sur I'lA et la blockchain.

Dans ce contexte, le fonds a fortement surperformé ce mois-ci *. La performance a
logiquement été menée par la catégorie actifs numériques/fintech, avec Circle, Galaxy
Digital, Coinbase et Robinhood parmi les cing principaux contributeurs. Le compartiment
infrastructure blockchain a également fortement contribué, notamment gréce a Core
Scientific, un mineur de bitcoins diversifié dans le cloud HPC, qui aurait recu une nouvelle
offre de rachat de la part de Coreweave, un leader du cloud computing pour U'lA.

Nous sommes restés disciplinés et avons allégé nos positions sur Coinbase et The
Blockchain Group, et sommes sortis de TaskUs, I’entreprise devant étre retirée de la cote
aprés l'acquisition d’une participation majoritaire par une filiale de Blackstone. Nous
avons légérement renforcé nos positions sur LVMH, Galaxy Digital et Minehub. A la fin du
mois, notre exposition actions s’élevait a 95,1 % *.

Actualités sectorielles a suivre ce mois-ci :

Caceis obtient sa licence MiCA pour la conservation, ’ladministration, la
réception/transmission d’ordres (RTO) et le transfert d’actifs numériques.

J.P. Morgan lance le USD Deposit Token (JPMD), destinée aux clients institutionnels, sur
Base, une blockchain publique développée par Coinbase.

Shopify s’associe a Coinbase et Stripe pour permettre aux commercants d’accepter les
paiements en stablecoin USDC (émis par Circle) via Base, le protocole blockchain de
Coinbase.

En savoir plus sur le/les fonds

R-co Thematic Blockchain Global
Equity

Voir ce document sur notre site internet
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[1] L'indicateur synthétique de risque indique le niveau de risque de ce produit par rapport a d'autres. Il
indique la probabilité que ce produit subisse des pertes en cas de mouvements du marché ou
d'incapacité a vous payer. L'échelle de risque va de 1 (risque le plus faible) a 7 (risque le plus élevé) ; la
catégorie la plus faible ne signifie pas un investissement « sans risque ». La catégorie de risque associée
a cet OPC n'est pas garantie et peut évoluer dans le temps. Nous avons classé ce produit dans la classe
de risque 6 sur 7, qui est une classe de risque élevée. Cela signifie que les pertes potentielles liées a la
performance future du produit sont élevées et que, si les conditions du marché se détériorent, il est tres
probable que notre capacité a vous payer soit affectée. Autres facteurs de risque importants non
couverts de maniere adéquate par l'indicateur : Risque de liquidité : Risque lié a la faible liquidité des
marchés sous-jacents, qui les rend sensibles a des mouvements d'achat et de vente importants.

[2] Source : Coinbase, June 2025

[3] Source : Bloomberg, 28/05/2025

[4] Source : Rothschild & Co Asset Management, 30/05/2025

Nous avons classé ce produit dans la classe de risque 6 sur 7, qui est une classe de risque élevée et
reflete principalement une politique de gestion discrétionnaire cherchant a investir dans des actions
des entreprises actives sur les thématiques de la blockchain. Autrement dit, les pertes potentielles liées
aux futurs résultats du produit se situent a un niveau élevé et, si la situation venait a se détériorer sur les
marchés, il est trés probable que notre capacité a vous payer en soit affectée. Ce produit ne prévoyant
pas de protection contre les aléas de marché ni de garantie en capital, vous pourriez perdre tout ou
partie de votre investissement.

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures et ne sont pas
constantes dans le temps. Les caractéristiques/objectifs/stratégies mentionnés ci-dessus sont indicatifs
et peuvent étre modifiés sans préavis. Cette analyse n'est valable qu'au moment de la rédaction du
présent document. Les allocations et répartitions géographiques et sectorielles ne sont pas figées et
peuvent évoluer dans le temps dans les limites du prospectus de la SICAV.

Les informations, commentaires et analyses contenus dans ce document sont fournis a titre
d'information uniquement et ne doivent pas étre interprétés comme un conseil d'investissement ou
fiscal, ou comme une recommandation d'investissement de Rothschild & Co Asset Management.
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Avertissements

Indicateur de risque SRI 6/7

L’indicateur synthétique de risque permet d’apprécier le niveau de risque de ce produit par rapport a d’autres. Il indique la probabilité que ce produit
enregistre des pertes en cas de mouvements sur les marchés ou d’une impossibilité de notre part de vous payer L’indicateur de risque part de
’hypothése que vous conservez le produit pendant 5 ans. Le risque réel peut étre tres différent si vous optez pour une sortie avant échéance, et vous
pourriez obtenir moins en retour.. Nous avons classé ce produit dans la classe de risque 6 sur 7, qui est une classe de risque élevée et reflete
principalement une politique de gestion discrétionnaire cherchant a investir dans des actions des entreprises actives sur les thématiques de la
blockchain. Autrement dit, les pertes potentielles liées aux futurs résultats du produit se situent a un niveau élevé et, si la situation venait a se
détériorer sur les marchés, il est tres probable que notre capacité a vous payer en soit affectée. Ce produit ne prévoyant pas de protection contre les
aléas de marché ni de garantie en capital, vous pourriez perdre tout ou partie de votre investissement. Autres risques matériellement pertinents et non
pris en compte par l'indicateur : risque de crédit, risque de liquidité, impact des techniques telles que des produits dérivés : L'utilisation des produits
dérivés peut amplifier l'impact des effets de mouvement de marché du portefeuille. Pour plus d’information sur les risques, veuillez-vous référer au
prospectus de I'OPC.

Les informations, commentaires et analyses contenus dans ce document sont fournis a titre purement informatif et commercial. Ce document
constitue une communication publicitaire, simplifiée et non contractuelle. Les informations partagées ne sauraient étre considérées comme un conseil
en placement, un conseil fiscal, une recommandation ou un conseil en investissement de la part de Rothschild & Co Asset Management. Les
informations/ opinions/données contenues mentionnées dans ce document, considérées comme légitimes et correctes le jour de leur publication,
conformément a ’environnement économique et financier en place a cette date, sont susceptibles d’évoluer a tout moment. Bien que ce document ait
été préparé avec le plus grand soin a partir de sources réputées fiables par Rothschild & Co Asset Management, il n’offre aucune garantie quant a
’exactitude et a 'exhaustivité des informations et appréciations qu’il contient, qui n’ont qu’une valeur indicative et sont susceptibles d’étre modifiées
sans préavis. Rothschild & Co Asset Management n’a pas procédé a une vérification indépendante des informations contenues dans ce document et ne
saurait donc étre responsable de toute erreur ou omission, ni de l'interprétation des informations contenues dans ce document. Toutes ces données
ont été établies sur la base d’informations comptables ou de marché. Les données comptables n’ont pas toutes été auditées par un commissaire aux
comptes. En outre, compte tenu du caractére subjectif de certaines analyses, il convient de souligner que les informations, projections, estimations,
anticipations, hypotheéses et/ou opinions éventuelles ne sont pas nécessairement mises en pratique par les équipes de gestion de Rothschild & Co Asset
Management ou de ses affiliés, qui agissent en fonction de leurs propres convictions. Certains énoncés prévisionnels sont préparés sur la base de
certaines hypothéses, qui pourront vraisemblablement différer soit partiellement, soit totalement de la réalité. Toute estimation hypothétique est, par
nature, spéculative et il est envisageable que certaines, si ce n’est 'ensemble, des hypothéses relatives a ces illustrations hypothétiques ne se
matérialisent pas ou différent significativement des déterminations actuelles. La présente analyse n’est valable qu’au moment de la rédaction du
présent rapport. Les informations ne présument pas de "ladéquation de ’OPC présenté au profil et a ’expérience de chaque investisseur individuel.
Rothschild & Co Asset Management ne saurait étre tenu responsable d’aucune décision prise sur le fondement des éléments contenus dans ce
document ou inspirée par eux. En cas de doute, et avant toute décision d’investir, nous vous recommandons de prendre contact avec votre conseiller
financier ou fiscal. L’Organisme de Placement Collectif (OPC) présenté ci-dessus est organisé selon la loi francaise, et réglementé par 'Autorité des
marchés financiers (AMF). L’investissement dans des parts ou actions de tout OPC n’est pas exempt de risques. Avant tout investissement, il est
impératif de lire attentivement le DIC PRIIPS et prospectus de ’OPC, et plus particulierement sa section relative aux risques. Chaque investisseur doit
également s’assurer des juridictions dans lesquelles les parts ou actions de ’OPC sont enregistrées. Le DIC PRIIPS/prospectus complet est disponible
sur notre site Internet : www.am.eu.rothschildandco.com. La valeur liquidative (VL) / valeur nette d’inventaire (VNI) est disponible sur notre site
internet. Les informations présentées ne sont pas destinées a étre diffusées et ne constituent en aucun cas une invitation a destination des
ressortissants des Etats-Unis ou de leurs mandataires. Les parts ou actions de 'OPC présenté dans ce document ne sont pas et ne seront pas
enregistrées aux Etats-Unis en application du U.S. Securities Act de 1933 tel que modifié (“Securities Act 1933”) ou admises en vertu d’une quelconque
loi des Etats-Unis. Ces parts ou actions ne doivent ni &tre offertes, vendues ou transférées aux Etats-Unis (y compris dans ses territoires et possessions)
ni bénéficier, directement ou indirectement, a une “U.S. Person” (au sens du reglement S du Securities Act de 1933) et assimilées (telles que visées dans
la loi Américaine dite “HIRE” du 18/03/2010 et dans le dispositif FATCA).

R-co Thematic Blockchain Global Equity est un compartiment de la Société d’Investissement a Capital Variable de droit frangais “R-Co 2”, dont le siege
social est 29, avenue de Messine - 75008 Paris, immatriculée 889 511 747 RCS PARIS.Edité par Rothschild & Co Asset Management, Société de gestion de
portefeuille au capital de 1 818 181,89 euros, 29, avenue de Messine - 75008 Paris. Agrément AMF N° GP 17000014, RCS Paris 824 540 173.

Toute reproduction partielle ou totale de ce document est interdite, sans 'autorisation préalable de Rothschild & Co Asset Management, sous peine de
poursuites.

A propos de la division Asset Management du groupe Rothschild & Co

Division spécialisée en gestion d’actifs du groupe Rothschild & Co, nous offrons des services personnalisés de gestion a une large clientele
d’investisseurs institutionnels, d’intermédiaires financiers et de distributeurs. Nous articulons notre développement autour d’expertises
complémentaires en gestion active et de conviction et en architecture ouverte. Basés a Paris et implantés dans 9 pays en Europe, nous gérons plus de
38 milliards d’euros et regroupons pres de 170 collaborateurs. Plus d'informations sur le site: www.am.eu.rothschildandco.com

Rothschild & Co Asset Management, société en commandite simple au capital de 1 818 181,89 euros, immatriculée au Registre du Commerce et
des Sociétés de Paris sous le numéro B 824 540 173, ayant son siége social au 29, avenue de Messine a Paris (75008). Société de Gestion de
Portefeuilles agréée par l'AMF, sous le numéro GP-17000014.
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A propos de la division Asset Management de
Rothschild & Co

Division spécialisée en gestion d’actifs du groupe Rothschild & Co, nous offrons des
services personnalisés de gestion a une large clientéle d’investisseurs institutionnels,
d’intermédiaires financiers et de distributeurs.

Nous articulons notre développement autour d’'une gamme de fonds ouverts,
commercialisés sous quatre marques fortes : Conviction, Valor, Thematic et 4Change, et
bénéficiant de nos expertises de long terme en gestion active et de conviction ainsi qu’en
gestion déléguée. Basés a Paris et présents dans 9 pays en Europe, nous gérons plus de 38
milliards d’euros et regroupons pres de 170 collaborateurs.

Plus d’informations sur am.eu.rothschildandco.com

France

29, Avenue de Messine
75008 Paris
+33140744074

Suisse

Rothschild & Co Bank AG
Rue de la Corraterie 6
1204 Genéve

+4122 8185900

Allemagne - Autriche

BorsenstralRe 2 - 4
Frankfurt am Main 60313
+49 69 299 8840

Visitez notre site internet

Belgique - Pays-Bas - Luxembourg

Rue de la Régence 52
1000 Bruxelles
+3226277730

Italie

Passaggio Centrale 3
20 123 Milano
+3902 7244 31

Espagne

Paseo de la Castellana 40 bis
28046 Madrid
+39 02 7244 31

Suivez-nous sur LinkedIn
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