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DISCLAIMER

ODDO BHF AM est la branche de gestion d'actifs du Groupe ODDO BHF. Elle est la marque
commune des cing sociétés de gestion juridiguement distinctes ODDO BHF AM SAS (France),
ODDO BHF PRIVATE EQUITY (France), ODDO BHF AM GmbH (Allemagne), ODDO BHF
AM Lux (Luxembourg) et METROPOLE GESTION (France). Ce document, a caractere
promotionnel, est établi par ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS. Sa remise a tout
investisseur releve de la responsabilité exclusive de chague distributeur ou conseil.

L'investisseur potentiel doit consulter un conseiller en investissement avant de souscrire dans le
fonds. L'investisseur est informé que le fonds présente 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 prendre connaissance du Document d'information clé pour
l'investisseur (DICI) ou du prospectus de I'OPC pour une présentation exacte des risques
encourus et de I'ensemble des frais. La valeur de l'investissement peut évoluer tant & 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 '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.

Les opinions émises dans ce document correspondent & nos anticipations de marché au moment
de la publication du document. Elles sont susceptibles d'évoluer en fonction des conditions de

v

marché et ne sauraient en aucun cas engager la responsabilité contractuelle dODDO BHF
ASSET MANAGEMENT SAS. Les valeurs liquidatives affichées sur le présent document le sont a
titre indicatif uniquement. Seule la valeur liquidative inscrite sur 'avis d’'opéré et les relevés de
titres fait foi. La souscription et le rachat des OPC s’effectuent a valeur liquidative inconnue.

Un résumé des droits des investisseurs est disponible gratuitement sous forme électronique en
anglais sur le site web a l'adresse suivante :

https://am.oddo-bhf.com/france/fr/investisseur_non_professionnel/infos_reglementaire

Le fonds peut avoir été autorisé a la distribution dans différents Etats membres de I'UE.
L'attention des investisseurs est attirée sur le fait que la société de gestion peut décider de
mettre fin aux dispositions qu'elle a prises pour la distribution des parts du fonds conformément
al'article 93 bis de ladirective 2009/65/CE et a l'article 32 bis de ladirective 2011/61/UE.

La politique de traitement des réclamations est disponible sur notre site Internet am.oddo-
bhf.com dans la rubrique informations réglementaires.

Le DICI et le prospectus sont disponibles gratuitement aupres de ODDO BHF ASSET
MANAGEMENT SAS sur am.oddo-bhf.com ou aupreés des distributeurs autorisés. Le rapport
annuel ainsi que le rapport semestriel sont disponibles gratuitement auprés de ODDO BHF
ASSET MANAGEMENT SAS ou sur le site Internet am.oddo-bhf.com
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PERSPECTIVES MACRO-ECONOMIQUES )

Chocs globaucx,
CHOCS REGIONAUX

APRES LA "REPRISE EN V"... AVANT LE PIC D'INFLATION...
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Sources: ODDO BHF AM, ODDO BHF Securities, Thomson Reuters, Bloomberg, 06/09/2022
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PERSPECTIVES MACRO-ECONOMIQUES

Climat des affatres :
SUR LA FRONTIERE D’ENTREE EN RECESSION
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PERSPECTIVES MACRO-ECONOMIQUES

Crise de 'energie
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PERSPECTIVES MACRO-ECONOMIQUES )

Distorsions du commerce Mondial :
DU MIEUX

MOINS DE CONGESTION MOINS DE TRAFFIC
st.deviation Index of global supply chain pressure (NY Fed) yly% = Global trade in goods .
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Sources: ODDO BHF AM, ODDO BHF Securities, Thomson Reuters, Bloomberg, 06/09/2022
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PERSPECTIVES MACRO-ECONOMIQUES )

Inflation :
UN CHOC, DEUXHISTOIRES (USVS EUROPE)

UNE HISTOIRE DE DEMANDE UNE HISTOIRE D'OFFRE
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Sources: ODDO BHF AM, ODDO BHF Securities, Thomson Reuters, Bloomberg, 06/09/2022
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PERSPECTIVES MACRO-ECONOMIQUES )

Politique monétaire :
PLUS HAUT, PLUS VITE, PLUS LONGTEMPS

HAUSSE DES TAUX MOINS DE LIQUIDITE
% World monetary policy rate % GDP Assets of central banks*: 1-year change change
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Sources: ODDO BHF AM, ODDO BHF Securities, Thomson Reuters, Bloomberg, 06/09/2022
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PERSPECTIVES MACRO-ECONOMIQUES )

FED / BCE :
SACRIFIER (UNE PARTIE) DE LA CROISSANCE

OBJECTIF FED : RESTRICTION OBJECTIF BCE : “NEUTRALITE”
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Sources: ODDO BHF AM, ODDO BHF Securities, Thomson Reuters, Bloomberg, 06/09/2022
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PERSPECTIVES MACRO-ECONOMIQUES

Reécession en Europe :

DUREE ET AMPLEUR A DEBATTRE

LE cAS ALLEMAND IR

yIy% Germany: real GDP growth - consensus forecasts...
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ANALYSE DE MARCHE
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Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures et ne sont pas constantes.

Sources: Bloomberg and BoA ML au 31/08/2022; performances exprimées en devise locale



ANALYSE DE MARCHE \1

Parametres clés a surveiller
POUR LES PROCHAINS MOIS

GEOPOLITIQUE _ POLITIQUE MONETAIRE
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Sources: ODDO BHF AM, Hedgeye
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ANALYSE DE MARCHE

Les resultats metlleurs que prévus

CONTRIBUENT A LA PERFORMANCE RECENTE

CONTRIBUTION DE CHAQUE SECTEUR A LA

CROISSANCE DES BENEFICES EN 2022
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ANALYSE DE MARCHE

Un effet rattrapage lié au rachat des couvertures
CONTRIBUE A LA PERFORMANCE RECENTE

AMERIQUE DU NORD - FLUX SHORT (4 SEMAINES) VS SPX

FLUX CUMULES - GLOBAL LONG & SHORT
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Sources: ODDO BHF AM SAS, JP Morgan, 08/2022
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ANALYSE DE MARCHE \1

Les tnvestisseurs reduisent encore les risques
TANT SURLESACTIONS QUE SUR LES OBLIGATIONS

EXPOSITION ACTIONS DURATION PORTEFEUILLES OBLIGATAIRES
Etes-vous plus susceptible d'augmenter ou de diminuer votre exposition aux actions dans les Etes-vous plus susceptible d'augmenter ou de diminuer la duration de votre portefeuille
jours/semaines a venir ? obligataire au cours des prochains jours/semaines ?
9 100 — i i =
90% e %% planning to increase equity exposure m  Curent = 38% 00% % planning to decrease bond duration m  Current = 43%
o 90%
80%
80%
70% 70%
60% 60%
90%
30% 0% 43%
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Sources: ODDO BHF AM SAS, J.P Morgan, 08/2022
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ANALYSE DE MARCHE

Actions : hausse des taux reels, baisse de la croissance
UN COCKTAIL AMER QUI PESE ENCORE SUR LES PERFORMANCES

NASDAQ VS TAUX REEL US 10Y

110 1,0%
105
0,5%
100
95 0,0%
90
85 -0,5%
80
-1,0%
75
70 -1,5%

08.21 09.21 1021 11.21 1221 0122 0222 03.22 0422 0522 06.22 07.22 0822

—— NASDAQ 100 STOCK INDX (left scale) TSY INFLIX N/B (right scale)

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures et ne sont pas constantes.
Sources: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | 08/2022
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ANALYSE DE MARCHE \1

Actions : primes de risque
PAS DE COUSSIN SATISFAISANT

RENDEMENT DU DIVIDENDE - TAUX SOUVERAIN (10 ANS REEL) RENDEMENT DES ACTIONS (1/PE) - TAUX SOUVERAIN
(10 ANS NOMINAL)
7% 10%
6% 7% "
° 8% S "l \
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6% \\'n "' ‘*\’ ’ b", \"‘“)‘\'l' '~ l \ "},'\\~""’ ,I'\ 15
4% - a’
g 5% /
a - 1 [}
0 4% A M l‘"\ "f' "‘" <5 M “‘/I\"\v 'y 2y,
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. 1%
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0% 12/14 12/15 12/16 12/17 12/18 12/19 12/20 12/21
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----- S&P500 Earning Yld - US 10Y Nominal Yid

S&P500 Dividend Yld - US 10 YRreal Yld =—EuroStoxx Dividend Yld - German 10YRrealYld |\ ____, EuroStoxx Earning YId - German 10Y Nominal Yid

EuroStoxx Dividend Yld - German 10YR real YId

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures et ne sont pas constantes.
Source: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | 08/2022

ODDO BHF AM - STRATEGIE D’INVESTISSEMENT Q4 2022 — 25



ANALYSE DE MARCHE w

Actions : un leger re-rating des multiples
LES CATALYSEURS DE L'ETE PARAISSENT PEU SOUTENABLES

EVOLUTION DU PRICE/EARNING RATIO SUR 5 ANS CAPE*: RATIO COURS/BENEFICE AJUSTE DU CYCLE 10 ANS
24 35
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20 g
V)
18 AV 25
V
16 ' v .
' 20 =
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M ‘ f 5 15
12 ‘
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08/17 02/18 08/18 02/19 08/19 02/20 08/20 02/21 08/21 02/22 08/22 08.12 04.13 12.13 08.14 04.15 12.15 08.16 04.17 12.17 08.18 04.19 12.19 08.20 04.21 12.21 08.22
MSCI USANRUSD MSCIEMUNR EUR MSCI Japan NR JPY
— = = USA5YrAvg - = —EMUS5YrAvg — = = JAPAN5YrAvg = S&P500 EuroStoxx Topix FTSE 100

Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures et ne sont pas constantes | *CAPE: Cyclically adjusted price-to-earnings ratio ou Shiller PE
Sources: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg | 08/2022
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ANALYSE DE MARCHE )

Actions : il faut aujourd hut privilégier des societes
QUI PEUVENT TRAVERSER UN CYCLE DE RECESSIONET D'INFLATION

PERFORMANCE COMPAREE DES STYLES CROISSANCE ET VALUE PERFORMANCE COMPAREE DES VALEURS CYCLIQUES ET DEFENSIVES
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Sources: ODDO BHF AM SAS, GS, 08/2022
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ANALYSE DE MARCHE )

Actions : marges
UNE BAISSE AATTENDRE MAIS DE QUELLE AMPLEUR?

DECOMPOSITIQN DES PERFORMANCES GLOBALES DEPUIS ATTENTES DU CONSENSUS SUR LA
LE DEBUT DE L'ANNEE, EN DOLLARS US CROISSANCE DES BPA ET DES MARGES

15% 80
m Consensus 2023 EPS growth (%)
60 Consensus 2023 margin growth (bps)
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Sources: ODDO BHF AM SAS, JP Morgan Asset Management, MSCI, Refinitiv, IBES, Morgan Stansley, 08/2022
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ANALYSE DE MARCHE )

Taux souverains
LE « BEARFLATTENING™ » VA PERDURER

TAUX SOUVERAINS A 10 ANS ALLEMAGNE & US (SUR 2 ANS) COURBE DES TAUX 2 ANS - 10 ANS ALLEMAGNE & US (SUR 2 ANS)
0,
Yo 200
4,0
3,5 150
30 ® 32%
25 100
2,0 50
1,5 ® 15%
1,0 0
0,5
0.0 -50
-0,5 -100
'1%8/20 02/1 08/21 02/22 08/22 08/20 02/21 08/21 02/22 08/22
Spread Germany 10Y - 2Y yields = = = Spread Germany 10Y - 2VY yields
— 10Y US Treasury — 10Y German bunds (5y average)
--- 10Y US Treasury (5Y averages) --- 10Y German bunds (5Y averages) Spread US 10Y - 2V yields — = = Spread US 10Y - 2Y yields
® 2022 Consensus forecast - US e 2022 Consensus forecast - Germany (5y average)

*On parle de Bear Flattening lorsque les taux d'intéréts sont en hausse et la courbe de rendement s’est aplatie

Les performances passées ne sont pas une indication fiable des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps.
Bloomberg Economic Forecast | Sources: ODDO BHF AM SAS, BIoomberg| échelle de gauche, données au 31/08/2022; échelle de droite, données au 31/08/2022
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ANALYSE DE MARCHE )

Taux souverains
VOLATILITE ET FRAGMENTATION ASSOMBRISSENT LE TABLEAU

VOLATILITE DES TREASURIES US (MOVE INDEX" EVOLUTIONS DES SPREADS DES PRINCIPAUX PAYS DE LA
300 bps ZONE EURO (SUR 2 ANS)
250 250
200
200
150
150
100
100
50
50
0
0 08/20 11/20 02/21 05/21 08/21 11/21 02/22 05/22 08/22
SIS S R SN SR S A RN R RN S S R S e . v e
00\09 Qq\q/Q Qq\q,Q Qq\’bo Qq\q,Q QO\\WO Qq\qp 00\00 00\\(]9 &\,19 Qq\q’o Qq\qp Qo.\q'o Oq\qg 00\\(19 Qo‘\q,Q QO\\(LQ 10Y yield Italy vs. Germany 10Y yield Spain vs. Germany

10Y yield France vs. Germany 10Y yield Portugal vs. Germany

Les performances passées ne sont pas une indication fiable des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps.
1 Thisis ayield curve weighted index of the normalized implied volatility on 1-month Treasury options. It is the weighted average of volatilities on the CT2, CT5, CT10, and CT30. (weighted average of 1m2y, 1m5y, 1m10y and 1m30y Treasury implied

vols with weights 0.2/0.2/0.4/0.2, respectively).
Bloomberg Economic Forecast | Sources: ODDO BHF AM SAS, BIoomberg| échelle de gauche, données au 31/08/2022; échelle de droite, données au 31/08/2022
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Credit : un nouveau paradigme
QUI REDONNE DES COULEURS AUX OBLIGATIONS D'ENTREPRISES

TAUX ET SPREAD' DE L'INVESTMENT GRADE EUROPEEN TAUX ET SPREAD? DU HAUT RENDEMENT EUROPEEN
bps 7,65%
250 800 T —_A A o 8
IGspread == |Gyield 200 HYspread  ===HYyield 2
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400 4
>0 300 3
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o5 S G JEG o o S P P S5 P P P B S O S S S S S
FFP NIV FITSES S
11CE BofA Euro Corporate Index (ER00); Yield to Worst, Spread to Worst 2|CE BofA Euro Non-Financial Fixed & Floating Rate High Yield Constrained Index (HEAE);

Yield to Worst; Spread to Worst

Source: ODDO BHF AM, ICE BofA, Bloomberg, données au 30/08/2022
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Deuvises : le dollar va rester cher

ENTRE DIFFERENTIEL DE CROISSANCE ET POLITIQUE MONETAIRE

INDICE DU DOLLAR AMERICAIN
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== DXY Dollar Index

Sources: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg, 08/2022
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Matieres premieres : hormis le gaz
LE RECUL EST MARQUE ET NE DEVRAIT PAS S'INVERSER

GAZ
400
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50

0
08.17 0218 0818 0219 0819 0220 0820 0221 0821 0222 082

Generic 1st TTF Natural Gas Base Load Future (left scale)

Generic 1st Natural Gas (right scale)

Les performances passées ne sont pas une indication fiable des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps.

Sources: Bloomberg, ODDO BHF AM SAS | 08/2022
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Gaz : [ Allemagne n'a pas d autres choix
QUE DE LIMITER SACONSOMMATION AVEC UN IMPACT SUR LE PIB

EVOLUTION DE LA CONSOMMATION MENSUELLE DES ACTEURS LES PRIX DU MARCHE DE L'ELECTRICITE EN
INDUSTRIELS EN ALLEMAGNE (% VS MOYENNE PERIODE 2018-2021) ALLEMAGNE (CALCULS 2023-2024)
%- 1,500 I I I 116%  136%  -21.3% g oo
1,000 I I I & =00
w2022 —e— Average 2018-2021 1{]:: N N
QIQ‘A?{";?' (_?‘;‘%4'\-— @“W égw.“?{g\' \‘;;\\E\"o@s;.’\f% &?" Oé?" Qoq?vasgﬁ\fg"v@“ ‘\;:;‘,_, 7;’::" @%ﬁf .§Q_:L \:}‘w,oo‘i:"

* Consumption of all interval-metered gas customers such as industrial and commercial customers and generation of

electricity from gas. The figures are based on interval metering data provided by Trading Hub Europe.

MESURES PROPOSEES PAR LA COMMISSION EUROPEENNE POUR LIMITER LA FLAMBEE DES PRIX DE L'ELECTRICITE

CAL 2023 Cal 2024

Plafonner le prix du gaz russe

Mettre en place un dispositif contraignant pour réduire la consommation d’électricité

1
2
3. Plafonner les recettes des producteurs d’électricité bas carbone et les redistribuer vers les entreprises et ménages les plus fragiles
4 Taxe spéciale sur les bénéfices exceptionnels des entreprises pétro-gaziéres

5

Mettre en place des garanties d’Etat pour régler les problémes de liquidité que rencontrent actuellement les fournisseurs d’électricité

Sources : ODDO BHF AM
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SCENARIOS & POSITIONNEMENT

Actions : scéenartios sur les indices européens
NOTRE VISION JUSQU'AFIN 2022

Scenario central

Une récession européenne modérée accompagnée
d'un ralentissement mondial

60%

= Actionsde qualité a faible levier

= Actionsdes secteurs régulés

Europe 2022 2023

Croissance 2.0% 1%

CPI 8% 4%

Croissance BPA 10% 4%

Taux Allemands 10 ans 1.5%

P/E 12 mois forward 13

Upside/downside +5% EuroStoxx 50 (par rapport a un niveau de 3500)
SURPONDERER SOUS-PONDERER

= Actionsd’ultra croissance

Source: ODDO BHF AM, commentaires au 05/09/2022

()9 Scénario alternatif #1

Une récession européenne tres forte accompagnée d'une
récession mondiale. Pas de crise financiere généralisée

Europe 2022 2023
Croissance -2% 0%

CPI 5% 3%
Croissance BPA -4% 1%

Taux Allemands 10 ans 0,5%

P/E 12 mois forward 12
Up/downside -18% EuroStoxx 50

v

35%

SURPONDERER

Actions défensives, a levier faible
Actions de croissance
Cash

SOUS-PONDERER

Actions cycliques
Actions de sociétés endettées

()3 Scénario alternatif #2

Une récession européenne tres forte accompagnée d’'une
récession mondiale. Crise financiere généralisée

Europe 2022 2023
Croissance -3% -2%

CPI 4% 2%
Croissance BPA -8% -5%
Taux Allemands 10 ans 1%

P/E 12 mois forward 10,5
Up/downside -35% Eurostoxx 50

0%

SURPONDERER
Cash

SOUS-PONDERER

Actions
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Actions : geographie

LE JAPONET LES MARCHES EMERGENTS RECELENT DE LA VALEUR

EVOLUTION DU PRICE/EARNING RATIO

N o

% X & H b A A 2 9 Ao
) AN S N SN SN SN SRR P A SN N I ) 2NN
UM ol AN SN I U U RN A M\ IR RN SN

= MSCI Japan MSCI Latin America === MSCI China

Sources: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg, 08/2022
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Actions : secteurs et thematiques
NOUS PRIVILEGIONS LESACTIONS GLOBALES THEMATIQUES

Transition écologique Secteur régulés a

Accélération de la transition vers les énergies renouvelables alimentée par la +  Faible capacité de fixation des prix
nouvelle donne géopolitique et le besoin de souveraineté énergétique (en particulier

' . Business model avec fort levier financier peu propice dans des environnements de
en Europe en I'absence de ressources naturelles)

remontée des taux
Les exces de valorisation connus en 2020 et 2021 sur la thématique sont en grande
partie corrigés, avec des perspectives de croissance intactes voire renforcées a ) ..
moyen/long terme Secteur Industrie / Chimie &
Revolution Alimentaire «  Ajustement des niveaux d’inventaire a venir et hausse du co(t des intrants rendant

difficile le pilotage des marges

Bénéficier de la révolution alimentaire qui est un fort vecteur de croissance . Des valorisations fortement sous pression mais trop tot pour se repositionner

, . .. . - , . compte tenu des risques de récession (attendre les points bas sur les indices
La thématique de la nutrition est bien positionnée dans |'environnement actuel de .
X . . o A manufacturiers ISM/PMI: Q12023 7?)
par son aspect défensif et sa moindre corrélation avec les taux d'intéréts

w Entreprises fortement endettées
Securiie

. Effet ciseau baisse des revenus, hausse des couts de financement

Le marché de la Sécurité est en forte croissance et les marges des entreprises du
secteur sont en hausse grace a un « pricing power » important . Possible incapacité a se refinancer, crise de liquidité puis de solvabilité

La crise sanitaire a modifié nos modes de consommation créant de nouveaux besoins +  fortlevier financier peu propice dans des environnements de remontée des taux
de sécurisation des paiements en ligne. Les tensions géopolitiques actuelles pointent

la nécessité de mieux prévenir les cyberattaques. Les gouvernements et les

entreprises vont continuer a augmenter les budgets consacrés a la protection

Sources: ODDOBHFAM 9 Aprivilégier @ A éviter
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Obligations Haut Rendement
UN PREMIER POINT D’ENTREE

PRIME DE RISQUE DU MARCHE DES OBLIGATIONS HIGH YIELD EN EUROPE! REPARTITION
PAR NOTATION

1000 550- 750- Décomposition par notation des
Niveau de Spread 650 850 marches HY US et EURO
<— 850 bps
250 sob Probabilité d'un us EURO
<+ ps 1 iti
sLer”:::’eéﬁoggZ"t:n 856% 81.3% 940% 100.0%
<— 650bps P
an BB [Ek
550 bps 64% BB
500
Rendement! moyen 8.2% 8.8% 15.3%  22.9%
B 36%
Ecartement de spread 30% B
250 possible? pour 260 300 335 375
attendre le point CCC [EELA 5
3. Sl ccc
mort3 aprés 1 an (bps)

0 Le marché HY US a un profil plus
ANANNDTUOLOLONNOITITOANANNTETIEIINONNOOOOO . , , .
888888888888 ccccoco00c0000080988 1Le rendement a un 1 an est calculé pour chaque jour de la période risqué que le marché Euro HY:
gggg g g gggggggg g g g §g$§§%%§ S g gg allant du 1er avril 2002 au 15 mars 2022 (4957 jours au total). * PlusdeCCCetdeB

2 & . pY H . oy
S g g § g g % B S S g g N g S g JF g 3 g g a g a g S g S g qu;p::?ese.tauxdette allemande a 3 ans 1% et duration au pire . .Une exposition plus
- - - - - - 3Le point mort correspond a I'écartement possible pour obtenir un importante sur le secteur

. . . . . rendement égal a zéro au bout d’'un an énergie
11CE BofA Euro Non-Financial High Yield Constrained Index (HEAD)

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps.

Source: ODDO BHF AM, 2/09/2022
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Drverstification : essentielle dans ce contexte de marche
UNE CORRELATION EXTREME RAREMENT OBSERVEE

PERFORMANCE SUR 1 AN GLISSANT DU PORTEFEUILLE 60/40* PERFORMANCES YTD DES DIFFERENTES CLASSES D'ACTIF

50% 20% 9 14,4%
15%
40% 10% 6,2%
30% 5%
¢ o [
20% 5% . . - -
10% -10% -5,7% -6,5%

-10,4%  -11,1%

0% -209 o
20% -17&8A) a4 > o o] += [a) L
- bo o = o
10% § % 5 8 e 3 & @ 5
-20% S 5 . = s
= v} g 035
B = 2 < >
-30% 2 5 S o &
v b ® & & > b ® O WO > R 9 < 2 2
q q q F o & 9 NS s >
U U U U U\ (Y (U (RN G G U LN UM U 2 L<_z’
60% MSCI World NR + 40%JP Morgan GBI NR 2 %’
Actifs / thématiques Convictions
Or +
ACtifS et thématiques Transition écologique / green +++
. .. Révolution alimentaire +++
permettant de diversifier les Pétrole .
portefeuilles Devises / CHF ++
Private equity ++
Dette privée +

Sources: ODDO BHF AM SAS, Bloomberg, 08/2022 | *Le portefeuille 60/40 est composé de 60% d'actions et de 40% d'obligations
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Private equity (actifs non cotes)
AVANTAGES ET INCONVENIENTS

Avantages Inconvénients

v Décorrélés des marchés cotes x  Valorisations qui pourraient corriger en cas de forte

v Perspectives de rendement attractives récession

v Les meilleurs retours arrivent juste aprés les crises x  lliquidité

v Nécessité d’investir de facon réguliére a travers les cycles x Pour ceux quiinvestissent dans les fonds, le market-timing
et, surtout, de ne pas lever le pied au moment d’un est impossible car les fonds investissent sur une période de
retournement de marché trois ans

Sources : ODDO BHF AM
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En résume, les catalyseurs d un repositionnement plus consequent
SAJUSTEMENTS POTENTIELS

Niveau EuroStoxx 50 : 3500
Catalyseurs Attentes &
Niveau spread HY Européen : 600

Notre chef économiste ne s’attend pas a ce

1 Pic d'inflation que cela se produise en Europe avant
décembre -5% EuroStoxx 50 ajouter 10% en pondération action
1 & ‘ &
. - ] .
Des signes indiquant que les Cen’est pas encore le cas en Europe, nous S CEERETEUE Y 2GR

banques centrales approchent

. ne faisons que commencer
de lafinde leur cycle de hausse q

Tous deux sont encore proches de 50

Un point bas dans les

o . . . aujourd'hui et devraient probablement
indicateurs économiques clés

descendre plus prés de 40, de maniére 2 =

-10% EuroStoxx 50 ajouter 10% en pondération action
‘ &

tels que les PMl et I'|SM . . \ 3 100bp écartement HY 25% de HY
plausible vers la fin de I'année
4 Un point bas dans les révisions  Les révisions sont encore positives
de bénéfices aujourd'hui
L'histoi R I3 bai d Maintenir les expositions sans
. IS 0|,re suggere}que‘ a alss\e €s 3 Baisse >-10% ‘ ajouter. Si la baisse atteint-30%
5 Une stabilisation de la courbe marchés actions s.acheve aprés IQEJG la EuroStoxx 50 passer 3 100% investi entre actions
des taux courbe des taux ait recommencé a et HY

s'inverser

Source: Oddo BHF AM
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Notre positionnement

Scénario central

Classes d'actifs Positionnement

Géographie

Japon/ Europe US / Pays Emergents

Taille Large AllCap

Actions
Styles Thématiques Qualité
Secteurs/thématiques Energie/Transition écologique/ Agroalimentaire Transition écologique/ Souveraineté/Sécurité

Obligations d’Etat - - -
Taux et crédit

Obligations Haut Rendement + +

Or = -
Matiéres premiéres

Pétrole brut + =

Private equity + +
Actifs alternatifs Dette privée = +

Immobilier c6té -

Source: ODDO BHF AM

ODDO BHF AM - STRATEGIE D’INVESTISSEMENT Q4 2022 — 43



F) sous le n°GP 99011.
CS de Paris sous le numéro 340 902 857.
18500

< Société de gestion de portefeu
~ Constituée sous la forme d’une Société par actions si
12, boulevard de la Mad



