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La quasi-totalité des classes d’actifs a rebondi d’au moins 50% depuis les points bas "T

/4
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Performance des classes d’actifs depuis le début de I’

eres premieres
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Source: ODDO BHF AM, Bloomberg, 06.10.2020



Les investisseurs ont retrouveé de I'appétit pour le risque "T

Flux monétaires globaux, hebdomadaires (Md€) Flux cumulés depuis le début de I’année par classe d’actifs
5350 1,200,000 4 - 80000
$300 - _ _ 900000 - - 60,000
Crise du Covid-19 L 40000
- — 1 . 600,000 - :
$250 Début de sorties sur ! ! |
. ' ! 300,000 - 20000
o 5200 les fonds monétaires | ! :
E 1 1 [] T T " EI
5 5190 | | 300,000 - - 20,000
2 5100 600,000 - - 40,000
g o | 900,000 - - 60,000
z | 11,200,000 | 80,000
50 01-Jan 27-Jan 22-Feb  19Mar  14-Zpr  10-May
e Cum Flows in 2020 (3mn): Money market (lhs)
($50) Treasury
s Credit
5583558853535 5558858858555
dedenrazosi?dieislldidasasad
[ o [ oy T o T o — L3 B oy o O — (o] o

Week ending

Source: ODDO BHF AM, EPFR Global, Barclays



Flux actions : I'appétit récent pour les cycligues est-il une tendance durable ? "\‘

Flux du secteur industriel Flux du secteur de la santé
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Une tendance structurelle pour les “mega-trends” telles que la technologie et 'TESG

Flux du secteur de la technologie
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Flux obligataires: les actions de la FED ont entrainé d'importants flux entrants sur les '\‘
obligations High Yield

US: Flux sur les obligations a Haut Rendement Europe: Flux sur les obligations a Haut Rendement
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La pandémie reflue dans la plupart des pays développés

Croissance quotidienne des cas confirmés

450 Daily growth in confirmed cases (3dma)
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Source: ODDO BHF AM, Worldometer, BofA Global Research
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Un déconfinement qui permet un redémarrage rapide de I'activité économique

Mobilité sur les lieux de travail, dans le commerce de détail et les loisirs (moyenne, %)
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Source: ODDO BHF AM, Google, BofA Global Research
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Nous surveillons le risque d'une deuxieme vague de contamination "\‘

Evolution du nombre de nouveaux cas de Covid-19
aux Etats-Unis

Ville Cas en % de la population Cas en % des cas testés

Période 14-Mai 14-Juin 14-Mai 14-Juin

New York 1.8 2.0 26.4 13.1

New Jersey 1.6 1.9 31.6 5.2

Californie 0.2 0.4 6.8 5.4

Floride 0.2 0.4 7.1 5.4

Texas 0.2 0.3 7.1 6.8

Evolution du nombre de nouveaux cas de Evolution du nombre de nouveaux cas de
Covid-19 en Chine Covid-19 en Inde
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Source: ODDO BHF AM, Bloomberg



Une décision « administrative » qui a créé un choc d'une ampleur sans précédent "\‘

Nombre de pays en récession dans le monde

#(out of 194 World: number of countries in recession *
countries)
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Source: ODDO BHF AM, ODDO BHF Securities, IMF, Bloomberg, Barclays

Evolution des volumes d’échanges internationaux
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Mais peut-€étre la réecession et le marché baissier les plus courts jamais enregistrés "\‘

Durée des récessions aux Etats-Unis

Durée des périodes de marchés baissiers aux Etats-Unis

months Duration of US post-WWIl recessions days Dwration of US bear markets since 1970 (S&P500)
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Si la Chine est un bon « proxy », alors la reprise mondiale pourrait étre plus rapide "T
gue prevu

Investissements en infrastructure en Chine Evolution de la demande de détail en Chine
Ao i oo 0% CHINA RETAIL DEMAND
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Les indicateurs avanceés se redressent

Confiance des consommateurs — Z-Scores

25

— S A Zone euro —Japon

Source: ODDO BHF, Bloomberg, Juin 2020
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Merci les bangques centrales !

Evolution des conditions financiéres — z-score
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Evolution des spreads US & Europe
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EUROPE
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Au final, une réaction rapide et massive des gouvernements sur les mesures fiscales "\‘

Mesures fiscales annoncées par les gouvernements

(% PIB)
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Source: ODDO BHF AM, Commission Européenne
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Et... une solidarité sans precedent !

D)

Une proposition franco-allemande &  Une proposition européenne

Principaux Perte % PIB
contributeurs
] Allemagne -89Md€ -2.2%
I I France -35Md€ -2.6%
— ) ) 5o
Pays-Bas 21Md€ 2.5%
Détail du fonds de relance européen .
Principaux Gain % PIB
bénéficiaires
Pilier 1 Pilier 2 Pilier 3
: : - Espagne +55Md€ 4.4%
Soutenir la relance Relancer ’économie et Retenir les legons de la
économique des Etats aider les crise .
Membres investissements privés I I Italie +38Md€ 2.1%
+ Subventions: 405Md€ + Provisions de garanties: + Subventions: 39Md€ r— Pologne +24Md€ 4.5%
- Préts: 250Md€ 56Mde

Source: ODDO BHF AM, Commission Européenne



LES IMPLICATIONS A
MOYEN TERME DE LA
CRISE DU COVID-19
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Quelques tendances de long terme déja identifiées avant la crise du Covid-19 "\‘

e — Q7 O W, TogAL TRANSROR,  Dp
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QAR Q,‘Xs DoA™ nmIrﬁicI”'Q?IOAPJ}'

5 GITAL TRANSFORUERN 3
TRANSFORNATION nxr,eﬁ. TRAN
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Changement climatique Changement technologique Changement démographique

Une planéte verte et viable Intelligence artificielle L’émergence des Millennials

Source: ODDO BHF AM
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De nouvelles tendances accentuées par la crise du Covid-19 "\‘

Davantage de technologie o [TIOUSTACHE Davantage d’ESG
NerLx S, B groonyeiow

4 slack

* Digitalisation * Focus sur les aspects sociaux et de

NEOEN gouvernance

.|-|.I~. Q -‘E
.

* Outils collaboratifs en ligne
* Infrastructures durables
* Infrastructures informatiques (IT)
* Mobilité intelligente et durable

Une consommation différente

Moins de globalisation

e Livraison a domicile e Guerre commerciale

* Produits locaux

o . Eats e g
* E-commerce / épicerie en ligne 9 V& BIOMERIEUX

DOORDASH
v

amazon il T ")
®» zalando ==L

* Ré allocation des ressources stratégiques

AstraZeneca

Source: ODDO BHF AM, Earnestresearch, les exemples mentionnés ci-dessus sont donnés a titre d'illustration seulement et ne constituent pas des recommandations d'investissement
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Les données a haute fréquence apportent des informations précieuses sur les

implications potentielles de la crise

D)

Epicerie en ligne - croissance des ventes aux Etats-Unis

Croissance des ventes au détail par canal aux Etats-Unis

Onlinevs. In-store
Industry Growth
49.7% 55.0% 47.2% 31.3% 53.9% 51.8% MM 70.9% 7%9\
7%
-15%
B Amazon Fresh Fresh Direct M Walmart Online Grocery
M Instacart Purchase Il HEB To You Peapod
%
/
17az  193% 209% 2168 288%
-98% -98% 153;*____ S 219% 232% 125% 145%
S6% 59% 57% 173% 61% 57% 58% 65% 70%
e e 7%
Apr-09 5% T
26-212 213-219 220-226 227-3(4  35-311 3M2-3M8 319-3/25

Feb-27 Mar-05 Mar-12 Mar-19 Mar-26  Apr-02
1/8-115 116-1/22 1/23-1/29 1/30-2/5

Feb-20
Week beginning

Feb-06 Feb-13

Source: ODDO BHF AM, Earnestresearch.com
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Notre scenario macro-économique pour 2020 et 2021

Croissance réelle du PIB (%)

Zone Euro

» Allemagne
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Les surprises macroéconomiques
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Source: ODDO BHF, Bloomberg; Median forecast, données au 03/06/2020, Amundi, Exane Derivatives, Bloomberg
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PRINCIPAUX RISQUES A
NOTRE SCENARIO
CENTRAL

a7 A

D)
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Certains risques ne doivent pas étre sous estimeés

Le conflit Chine / USA

CHINA LS ACTUALLY, CHINA 15 THE
THE ENEMY! XIAND 7w *NTI-CHRIST.
N=z=>- |TARE %% NN
S |zesT \{ 7? N
FRIENDS. = .
S\l HEDGEYE

A TRADE oRE BUT FIRST,
DEAL IS 1‘;\“?‘9" BACK TO
&NEAR. )

Virus

T
I'M SOCIAL
DISTANCING
FROM REALITY.

Source: ODDO BHF AM

Les élections
américaines

L)
% Probabilité de gagner les élections américaines de 2020

55

50

45

40
e TrUMP

Biden

35 T T
03-2020 04-2020 05-2020 06-2020

Le chGmage de masse

=5

Les négociations au sein
de I'UE

AT THIS POINT HEDGEYE
WE JUST NEED

“E{TcH— HEDGEYE
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Risque n°1: augmentation du nombre de faillites

Europe: conditions d'octroi de crédit et
evolution des taux de défaut

100 20
80
15
60
40
20

~ ~ , * 0

\ — - I\I ~\
Vi NS M

04 07 10 13 16 19

= Evolution de 'enquéte sur les conditions des crédits aux entreprises (BCE, éch. de gauche)
= Tauxde défaut de la catégorie spéculative européenne

@ Prévisions Moody’s des taux de défauts européens (échelle de droite)

D)

US: conditions d'octroi de crédit et
évolution des taux de défaut

100 20

04 07 10 13 16 19

~  Evolution de I'enquéte sur les conditions des crédits aux entreprises (FED, éch. de gauche)

Taux de défaut de la catégorie spéculative américaine

@  Prévisions Moody's des taux de défauts américains (€chelle de droite)

Source: ODDO BHF AM, Moody’s données au 31/05/2020, Fed, ECB, Bloomberg| Données au 31/05/2020
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Risque n°2: détérioration du marché de I'emploi

Etats-Unis : part de la population pleinement occupée

95 -
st |
g] -
|
85 '—
grey areas
= [BCes5I0ns
m 1 !

95 97 99 01 03 05 OF 09 11 13 15 17 19

Source: ODDO BHF AM, ODDO BHF Securities, Thomson Reuters, OCDE
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Variation des emplois en 2020
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m Scénario a choc double
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A moins que le Covid-19 ne déclenche un choc de réallocation des emplois ?

Croissance prévue de I'emploi et taux de redistribution des emplois excédentaires
aux Etats-Unis (variation en % sur 12 mois)

5

== Croissance prévue de I'emploi

5
=== Taux de redistribution des emplois excédentaires

3
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i
4
]

I
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I
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© A A A A 0% 0 B9 W O 9 9 9 N D
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N T N S ORI PO N

Source: ODDO BHF AM, Working paper “Covid-19 is also a reallocation shock”, Jose Maria Barrero, Nick Bloom, and Steven J. Davis, Mai 2020
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Risque n°3: incertitudes politiques w

Probabilité de gagner les élections américaines de 2020 UK-UE : échanges bilatéraux de biens et de services
(en %) (2019 - % du total)
55 60
UK EU
50
50
40
45 30
20
40 '
e TrUMP 10
— Biden
35 . . ' . 0
03-2020 04-2020 05-2020 06-2020 Exporis fo EL  Imporis from EUl  Exports to UK Impaorts from UK

Source: ODDO BHF AM, ODDO BHF Securities, Thomson Reuters, fivethirtyeight.com
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Et en particulier aux Etats-Unis, avec des implications potentielles majeures "T

Taux d’impéts sur les entreprises aux Etats-Unis Impact potentiel de la réforme fiscale sur les BPA 2021 des
entreprises du S&P 500
55% 5180
United States corporate income tax rate
50% I 3175 $170 Potential impact of tax reform
§170 on 2021 S&P 500 EPS
45% -
Statutory rate 50
p (including federal and local) 259, 162 -12%
| 52 |
35% - §155 |T|
[s3] S0

30% - $150

Median S&P 500 company 255 5145
25% 4 effective rate

140 J
20% - Baseline Statutory GILTItax Minimum S5 payroll GDP Patential
19% forecast rate hike increase corporate tax om high impact 2021 EPS
- (21%to  (11%to tax (15%) eamers

b 28%) 21%)

1984 1980 1985 2000 2005 2010 2015 2020 2025

Source: ODDO BHF AM, Goldman Sachs
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ACTIONS

D)

34



A croire que les marchés actions ne font plus attention a 2020 "\‘

Performance du marché actions sur 5 ans Evolution du price/earning ratio sur 5 ans
28
155
26
24
135 22
20
115 18
16
95 14
12
06/2015 06/2016 06/2017 06/2018 06/2019 06/2020 06/2015 06/2016 06/2017 06/2018 06/2019 06/2020
—— US (S&P 500 en USD) Europe (Euro Stoxx — Japon (Nikkei 225 en
600 en EUR) JPY)
= Japon Zone euro =—— US us Europe Japon
~ Moyenne 5 ans (17.9) Moyenne 5 ans (15.3) Moyenne 5 ans (17.0)

Source: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | Données au 10/06/2020
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Est-ce le debut d'une grande rotation ? w

Evolution des performances entre les différents styles

180%
170%
160%
150%
140%
130%
120%
110%
100%
'.'}‘,,'
90%
2015 2016 2017 2018 2019 2020
Growth vs Value ——USvs RoW * Large vs Small
Rend b
1
Période entotf;Tent ! Value , Croissance Momentum Qualité Low Vol.
1
1
Depuis avril 6% 8% -1% -6% -3% -12%
Mai -6% 7% | 5% 3% 3% 1%
5 1
1°® semaine de juin 13%  17% -6% -9% -6% -13%
Depuis le 13 mai (Sommet/creux) 18% | 24% | -5% -13% -8% -21%
T 1

Source: ODDO BHF AM, Bloomberg | *RoW: Rest of the World
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Les investisseurs sont entrés dans cette phase en étant tres investis sur des profils

qualité/croissance

Performance des fonds ouverts européens par style

Fonds européens

% surperformance
Valeur vs croissance
Relative aux banques

Relative a I'énergie

Performance des fonds ouverts

Fonds américains
% surperformance
Valeur vs croissance
Relative aux banques

Relative a I'énergie

Source: ODDO BHF AM, JP Morgan, Bloomberg

YTD
65%
-20.1%
-28.6%
-21.0%

YTD
60%
-22.8%
-34.8%
-30.0%

Jan.
69%
-3.8%
-4.4%
-6.4%

Jan.
53%
-5.4%
-7.5%
-11.1%

Fev.
66%
-1.9%
0.7%
-6.5%

américains par style

Fev.
71%
-3.3%
-5.1%
-7.5%

Mar.
43%
-10.2%
-18.2%
-0.1%

Mar.
45%
-6.5%
-16.5%
-25.7%

Avr.
87%
-2.5%
-5.0%
-9.5%

Avr.
58%
-4.2%
-2.3%
-15.0%
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L'écart de valorisation entre les actions de style « croissance » et les actions de "T
style « valeur » est important

P/B-Ratios par pays et styles (indices MSCI) P/B-Ratios par secteur (Indice MSCI World)
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Source: ODDO BHF, JP Morgan, Bloomberg (du 30.09.2005 au 02.06.2020), Point bas de la crise du Corona virus (du 31.01.2020 au 02.06.2020)
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Pour le moment, les investisseurs n'anticipent aucune hausse possible de l'inflation "T

Inflation Core dans la zone euro Anticipations d’inflation du marché (5y5y)
wYoY wvoY %
2 2 25
Zone euro : inflation Core
e 10
15
oe <> ce
o4 . Projections de I'Eurosystéme, juin 2020 (moyennes annuelles) | s
Projections de la BCE, mars 2020 (moyennes annuelles) 0.5
0 &——— G5 te 02/15 12/15 10/16 08/17 06/18 04/19 02/20
2020 2021 2022
» Energie en hausse et baisse de production maintenues » Stocks importants et abondance de pétrole

* Ré-industrialisation, développement de circuits courts dans des secteurs » Digitalisation — I'e-commerce a fait un bon en avant pendant cette

stratégiques - besoin de main d’oeuvre important et cher période (achats en ligne, heures de streaming etc)
» Choc d’offre avec des importations en baisse ou taxées et une offre » Secteurs en panne, avec une crise sanitaire qui entrainera une reprise
limitée par 'augmentation des faillites lente de I'activité: tourisme, hétellerie etc.

Source: ODDO BHF AM, Bloomberg data as of 05.31.2020, Goldman Sachs Investment Research
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Des taux plus éleves sont susceptibles de favoriser la rotation, mais une hausse ne
semble pas étre a I'ordre du jour
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Evolution comparée des styles "Growth" et "Value" par
rapport aux taux US
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Pourquoi nous pensons que le style "Value" devrait rester "Value"?

Evolution du P/B ratio des principaux secteurs "Value"

2.5
2
1.5 ladlo\
1 o)
0.5
0
2014 2015 2016 2017 2018 2019
— MSCI Europe Telecoms MSCI Europe Automotive = MSCI Europe Energy — MSCI Europe Banks
()
& o)
» Electrification (EV) . L
. S » Décentralisation
. * Services de mobilité . o
» Evolution vers davantage . » Décarbonisation
. partagés L R :
de service . *  Numeérisation * Réglementation
Forces . * Environnement et o .
) . * 0T, Al, Blockchain, S * Capacités de * Numeérisation
disruptives . X efficacité .
Informatique quantique, . " stockage des » Cybersécurité
énergétique .
5G . batteries
* Robotique, capteurs, . . .
A » Villes intelligentes

Source: ODDO BHF AM, EPFR, Barclays; Bloomberg
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Dans ce contexte, quels sont les secteurs a privilégier ?

PE 12 prochains| Croissance Croissance Croissance Croissance Rend. du

mois Juin 2020 [ des BPA 2018 |des BPA 2019 [des BPA 2020 |des BPA 2021| dividende PRI YUD | P 1 s

STOXX Europe 600 18,8 x 5% 3% -30% 33% 3,1% -10,0% 9,7%
Matieres premieres

Ressources de base 15,8 x -2% -24% -28% 34% 4,3% -11,5% 15,9%
Pétrole & Gaz 36,9 x 40% -16% -79% 214% 5,5% -27,0% 14,8%

Secteurs cycliques

Automobile et pieces détachées 19,6 x -10% -17% -69% 197% 2,3% -16,7% 17,4%
Produits chimiques 23,6 x 4% -13% -14% 22% 2,7% -4,6% 9,9%
Construction et matériaux 20,0 x 8% 17% -29% 35% 2,9% -9,8% 13,2%
Biens et services industriels 23,2 x 5% 6% -31% 40% 2,3% -11,5% 15,2%
Médias 18,0 x 10% 0% -26% 28% 2,8% -16,3% 9,3%
Technologie 25,3 x 8% 7% -3% 29% 1,2% 3,7% 10,0%
Voyages et loisirs -9,2 x -4% -5% -151% 257% 1,2% -26,8% 17,9%
Financiéeres

Banques 13,7 x 13% 2% -55% 54% 3,6% -25,7% 20,7%
Assurances 10,4 x 10% 7% -13% 22% 5,8% -17,3% 16,7%
Services financiers 21,2 x -42% 140% -58% 38% 3,0% -7,5% 9,3%
Immobilier 17,5 x 19% 0% -5% 11% 3,8% -16,3% 9,7%

Secteurs défensifs

Produits alimentaires et boissons 22,7 X 4% % -11% 16% 2,5% -8,2% 2,0%
Santé 18,5 x 4% 6% 1% 13% 2,6% 0,2% -0,6%
Produits domestiques et de soins 19.3 x 7% 206 13% 18% 2.9% -5.9% 7.6%
personnels

Détail 24,8 x 6% 0% -25% 37% 2,2% -6,1% 8,5%
Télécommunications 14,3 x -9% -5% -4% 11% 4,8% -8,6% 10,3%
Services aux collectivités 16,3 x -12% 24% -8% 11% 4,5% -1,4% 11,4%

Source: ODDO BHF AM SAS, FactSet. Données au 08/06/2020



TAUX ET CREDIT
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Faillites, mais quelles faillites ?

8.0%
7.0%
6.0%
5.0%
4.0%
3.0%
2.0% 1.29%

Euro Broad Mk

Euro Broad Mkt
15+ Yr All Euro Govt

Euro Corp

EurN-FinaFixed&Float
HYC

Euro Government
Non-Fina Subordinated

Source: ODDO BHF AM, Bloomberg, données au 16.06.2020

Performances sur 1 mois
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Performances depuis le début de I'année
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Fort rebond enregistré sur 1 mois, sous l'impulsion de la
proposition du fonds de relance européen et de l'action
de la BCE

Surperformance du segment High Yield principalement
lié a un déséquilibre offre/demande au sein de ce
gisement (marché primaire atone, seulement
partiellement compensé par les "Fallen Angels")
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Importants flux entrants constatés recemment sur les segments obligataires

Flux cumulés depuis 2019 (Md€)

\

\

Jan-19 Apr-19 Jul-19 Oct-19 Jan-20 Apr-20
m— Cum flows as % of assets since 2019 Europe equifies
s Europe HY

Source: ODDO BHF AM, EPFR, Barclays
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Le plan de relance franco-allemand et le programme d'achat de la BCE participent

a la détente des taux souverains en Europe
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Source: ODDO BHF AM, Bloomberg
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Moins de portage sur le credit, retour a la selection et a la prudence w
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Quelle stratégie sur le segment obligataire ?

Taux

Investment Grade

High Yield

Subordonnées
Financiéeres

Crédit US

Crédit Emergent

Source: ODDO BHF AM

Ou en sommes nous ?

De nombreuses bonnes nouvelles ont d'ores et déja été intégrées. Le Bund devrait
rester proche des niveaux actuels. Les actions récentes de la BCE devraient permettre
aux différents taux souverains de rester sur des niveaux bas

Les spreads devraient continuer de se resserrer en raison du soutien massif de la BCE
et des différents gouvernements européens

Possible sous-performance a court-terme. Les rendements resteront positifs & moyen
terme

Le resserrement devrait se poursuivre. La volatilité devrait rester faible en raison des
actions coordonnées des banques centrales

Support important de la FED. Risque de tarissement du marché primaire au S2.
Possible hausse des taux de défaut sur le segment High Yield. Consolidation possible
sur le segment High Yield a court-terme

Fort resserrement des spreads déja effectués. Moins de potentiel en dépit d'un portage
qui reste facialement attractif. Attention toutefois a la qualité de crédit de certains
émetteurs

D)

Quel positionnement ?

* Neutre, Surpondération des
Souverains périphériques

e Surpondération

* Neutre a court terme

e Pour investisseurs avertis,
rendements volatiles

» Surpondération IG. Neutre
HY

* Prise de profits
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AUTRES CLASSES
D'ACTIFS
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Le rebond EUR/USD pourrait avoir lieu w

Rendements souverains 10 ans EUR/USD: Evolution comparée des Parités de Pouvoir
d'achat et des taux d'intéréts
0% 25%
20%
4%
15%
3% 1 10%
5%
2% HA 0%
-5%
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-10%
-15%
0% -
-20%
-1% - . -25%
2015 2015 2016 2016 2017 2017 2018 2018 2019 2019 2020 2000 2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020
Deviation (rhs) EUR/USD
*
== Allemagne == France Espagne = ltalie Portugal === PPP = PPPs ajustés au risque 10 ans

Source: ODDO BHF AM, Bloomberg | Données au 02/06/2020 | PPP* Parité de Pouvoir d’Achat
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Les investisseurs boudent I'Europe et les Pays Emergents depuis 2 ans, le Japon w

depuis 4 ans. Il est temps que cela change !

Evolution comparée de la parité EUR/USD

avec les bilans de la BCE et de la FED
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Les matieres premieres se stabilisent enfin

Pétrole brut, variation sur 5 ans
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Perspectives

A
-

® Une baisse significative des taux d'infection

® Un soutien maximal des banques centrales et des

gouvernements

®* Une baisse de la volatilité et un indice de la peur (Fear

factor) ayant atteint un plus haut

v/

* Des stratégies de déconfinement sérieuses, permettant un \/

retour a la normale

* Des données macro-économiques ayant touché leur point \/

bas

®* Une dynamique positive de révision des BPAs

Source: ODDO BHF AM

X

D)

Actions : Neutre avec une possible contre-performance a court
terme en raison des niveaux de valorisation atteints. Humeur
"Buy the Dip »

Investment Grade : Nette surpondération en raison de
l'intervention massive des banques centrales et des
gouvernements

High Yield: Portage qui reste attractif mais difficile de justifier la
poursuite d'un resserrement des spreads sur un horizon 3 mois

Taux Core: Pas d'évolution majeure a attendre

Taux Périphérie: Opportunités a saisir en raison de la meilleure
coordination au sein des Etats Européens.

Régions: Préférence pour les actifs risqués européens par
rapport aux actifs risqués US

Actifs « Inflation linked »: Sur-pondération. Les prévisions
d'inflation actuels restent a des niveaux historiquement bas

54



Sentiment des investisseurs — Marquee QuickPoll résultats de juin 2020 w

« Quels marchés actions devraient selon vous le mieux performer en Mai ? »

Résultats de mai 30%

24%
21%
8% 6% 6%

o
A B C D E F G
A S&P500 E MSCI-EM
B Eurostoxx50 F FTSE
C  Nikkei225 G No view

« Quels marchés actions devraient selon vous le mieux performer en Juin? »

Résultats de Juin

2‘1.\::.,!0 26%
18%
a 1%
8 1%
%
A ] c 0 E F G
N SEPS00 E MSCI-EM
L B _EurostoxxS0 3 P OFTSE
C MNikkei225 G5 MNoView
0 MSCI-China

« Quel est votre sentiment sur les actifs risqués? »

Résultats de mai

34% 34%
16%
1%
0,
2% 30,
A B C D E F
A No Conviction D Neutral
B Bearish E Slightly Bullish
C Slightly Bearish F Bullish
Résultats de Juin
32% *
28%
$
*
17%
14°% >
7%
2%
A B C D |3 t
A No Conviction D Neutral
B Beansh E Shghtly Bullish
C Shghtly Beansh F Bulliish

Source: ODDO BHF AM, GS, Marquee Quick Poll, 4 juin 2020, Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps
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Avertissement w

ODDO BHF AM est la branche de gestion d'actifs du Groupe ODDO BHF. Elle est la marque commune des trois sociétés de gestion juridiquement distinctes ODDO BHF AM SAS (France), et ODDO
BHF PRIVATE EQUITY SAS (France) et ODDO BHF AM GmbH (Allemagne).

Ce document, a caractére promotionnel, est établi ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS. Sa remise a tout investisseur releve de la responsabilité de chaque commercialisateur, distributeur ou
conseiller.

L’investisseur potentiel est invité a consulter un conseiller en investissement avant de souscrire dans les fonds réglementés par I’Autorité des Marchés Financiers (AMF), par la
Commission de Surveillance des Services Financiers (CSSF) ou par la Bundesanstalt fir Finanzdienstleistungen (BaFin).

L’investisseur est informé que les fonds présentent un risque de perte en capital, mais aussi un certain nombre de risques liés aux instruments/stratégies en portefeuille. En cas de
souscription, I'investisseur doit obligatoirement consulter le Document d’information clé pour I'investisseur (DICI) ou le prospectus de I'OPC afin de prendre connaissance de maniére
exacte des risques encourus. La valeur de I'investissement peut évoluer tant a la hausse qu’a la baisse et peut ne pas lui étre intégralement restituée. L’investissement doit s’effectuer en fonction
de ses objectifs d’'investissement, son horizon d’investissement et sa capacité a faire face au risque lié a la transaction. ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS ne saurait également étre tenue pour
responsable de tout dommage direct ou indirect résultant de I'usage de la présente publication ou des informations qu’elle contient. Les informations sont données a titre indicatif et sont susceptibles
de modifications a tout moment sans avis préalable.

Il est rappelé que les performances passées ne préjugent pas des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps. Elles sont présentées nettes de frais en dehors des frais éventuels
de souscription pris par le distributeur et des taxes locales. Les opinions émises dans ce document correspondent a nos anticipations de marché au moment de la publication du document. Elles sont
susceptibles d’évoluer en fonction des conditions de marché et ne sauraient en aucun cas engager la responsabilité contractuelle de ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS. Les valeurs
liquidatives affichées sur le présent document sont fournies a titre indicatif uniquement. Seule la valeur liquidative inscrite sur I'avis d’opéré et les relevés de titres fait foi. Les souscriptions et les
rachats des OPC s’effectuent a valeur liquidative inconnue.

Le DICI et le prospectus sont disponibles gratuitement aupres de ODDO BHF AM SAS ou sur le site Internet am.oddo-bhf.com. Le rapport annuel ainsi que le rapport semestriel sont disponibles

gratuitement auprés de ODDO BHF AM SAS ou sur le site Internet am.oddo-bhf.com.

A compter du 03 janvier 2018, lorsque ODDO BHF ASSET MANAGEMENT fournit des services de conseil en investissement, veuillez noter que celui-ci est toujours fourni sur une base
non indépendante conformément a la directive européenne 2014/65 / UE (dite «directive MIFID II»). Veuillez également noter que toutes les recommandations faites par ODDO BHF ASSET

MANAGEMENT sont toujours fournies a des fins de diversification.

ODDO BHF Asset Management SAS (France)

Société de gestion de portefeuille agréée par I'Autorité des marchés financiers (AMF) sous le n°GP 99011.

Constituée sous la forme d’une Société par actions simplifi€ée au capital de 9 500 000 €. Immatriculée au RCS de Paris sous le numéro 340 902 857.
12, boulevard de la Madeleine - 75440 Paris Cedex 09 France - Tél. : 33 (0)1 44 51 85 00

am.oddo-bhf.com
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