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INTRODUCTION

ADynamique Macro : Une croissance mondiale de 3% pour le PIB La plus faible
croissancedes 30 dernieresannéessur 5 ans glissants Le scénariod ® wsimple
ralentissementde la croissance,soutenu par un assouplissementles conditionsde
créditnousparaitcrédiblepour le 2éme semestre

ABanquesCentrales: La FEDet la BCEont assouplileurs discoursdepuis10 jours, tout
en restantrelativemenprudentes 3 baissessont intégréespour la BCE,avecune 1¢
baisseavantl ®.A& baissessontprévisiblegourla FEDdansun contextemacrode soft

landing

AMarchés Obligatairessouverains: Les taux nominauxse sont tendussous| ® eded e t
anticipationd ® uinfla&iontoujourspersistante Toutefoisle marchéde| ® e nmyporhtre i
des signesde faiblesseet le PCEameéricainsemblebien oriente,amenanties marchés
obligatairesrersune détenteimportantedansles moisa venir

AlLes actions: Les investisseursanticipentune croissancemolle sansaccidentavecdes
détentesde tauxd ® i npoulila 23™€ partiede | ® a .nToukfeisattentionau niveaude
valorisatiorsi les résultatsdesentreprisextaienten dessousdesattentes
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LES QUESTI ONS QU dRy|

FINANCE

ALesindicateurséconomiquessontils orientésversdesbaissesde tauxpour2024?
ALacroissanceéconomiquedes paysdéveloppésserat-elle aurendezvous?

ALe marchéde! ® e mapid EtatisUnisva-t-il se dégraderet apporterles preuvesd ® u n e
déetentefavorablede la politigue monétaire?

AlLes risques géopolitiques vontils s ®a g g et aemettre en cause les équilibres
économiques?

AlLa valorisationélevée des actionsaméricainesn ® eslletpas un risque pour la baisse
des marchésactions?

A Doit-on conserverune pochede cashimportantedansles mois a venir ?
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MONDE
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HAUSSE DES TAUX DES BANQUES ﬁl\

FINANCE

TAUX COURTS CIBLES
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TAUX LONGS : REBOND NOTABLE

FINANCE

Rebond notabl e, -Unisdarss url c@nterigniacrs roboste etdde maus& daast
la désinflation.
TAUX SOUVERAIN 10 ANS : ETANIS, ZONE EURO, JAPON
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LE PLUS FORT KRACH OBLIGATAI iﬁﬁ

DEPUIS 1994

FINANCE

ZONE EURO : TAUX 10 ANS ALLEMAND ET MOYEN

20 20
1B
et 10
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— o UX moyen Zone euro
s Bund 10 ans
5

-5 T T T T T T T T
1880 1985 1880 1845 2000 2005 2010 2015 2020

Les moteurs du spread:

Ale taux d®Aquilibre rAel (croi ssance potenti e
A Les taux courts anticipés (dimension cyclique)

AL®Avolution du risque pays relatif (stress su
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CONSENSUS BLOOMBERG (1/2)

PAYS DEVELOPPES A FIN AVRIL 2024
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CONSENSUS BLOOMBERG (2/2)

FINANCE

NIVEAU
ACTUEL MI-2024 FIN 2024
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PREVISIONS DOM FINANCE

FINANCE

PREVISIONS DE TAUX POUR DIFFERENTS SCENARIOS A HORIZO

_ TAUX 10 ANS OAT TAUX 10 ANS BUND

D6m Finane€omité Stratégigd® 2024



ETAT-®INIS
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LES 2 COMPOSANTES DE LA CROISSA

CROI SSANCE POTENTI ELLE PLUS F

L

FINANCE

GAINS ANNUELS DE PRODUCTIVITE : CROISSANCE DE LA POPULATION :
ZONE EURO VS ETAINS ETATS UNIS, JAPON, ZONE EURO
PRODUCTIVITE DU TRAVAIL, MOYENNE SUR 5 ANS EN % LISSES SUR 5 ANS
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DE LA THEORIE A LA PRATIQUE

UN PHENOMENE COMPLEXE

FINANCE

Le taux long nominal se décompose en une partie réelle et une partie non rée
determinants sont multiples avec des interdépendances entre les différents fa

Taux d’intérét
directeurs futurs

AN

Taux d’intérét
de long terme

Cycle

Inflation anticipée

Equilibre épargne / investissement
dans le monde

Taille du bilan de la
banque centrale *

/Courbe des taux ajustée du cycle *
\ Positionnement des investisseurs *

Appétit pour le risque structurel*

Croissance potentielle
(productivité/croissance démographique)

Source: Les Cahiers Verts

*I'impact de ces determinants sur les taux longs passe principalement par la prime de terme
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Remise en cause du statut international du US$

USA : REPARTITION DE LA DETENTION DES TREASURIES
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UNE MAUVAISE NOUVELLE

DESEQUILIBRE EPARGNE / INVESTISSEMENT %

Hausse des investissements (transition energétique et numérique, besoins dal
defense, infras)

ETATSJNIS : AGE DES INFRASTUCTURES PUBLIQUBE SOI NS D®I NVESTI SSEME
EN NOMBRE D®ANNEES PAR SECTEUR A L®HORI ZON 2
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ETAFENI S : L® NDUST RN¥

FINANCE

ACTIVITE SECTEUR MANUFACTURIER VS SERVICES PRODUCTION MANUFACTURIERE
MOYENNE INDICE ISM ET PMI MARKIT POUR CHAQUE SECTEUR ET ISM MANUFACTURIER

20%
70

15% F 1.4

65 /\
¥ nY - \ /// \-\/K\ 5% A N A NAA

FLz
55 s
W / ~/ > o ] -~V " T
50 ‘ Y
\M \ 1.0
45 -5% L \[-\}
40 -10% 4 . . . . . .
. L o.8
= Manufacturing
35 . Services -15% \
30
-20% ‘ ‘ ‘ ‘ . . : . : . — 0.6
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 14 15 16 17 18 19 20 21 22 23 24

—— Production manufacturiérglissannuek G
— ISMmanuf: composantes Nouvelles commandes / stocks avanceé&WiD

A Le secteur industriel est sorti de la Iégére récession traversée en 2023

ALa confiance des chefs d®entreprise est revenue

A Les commandes se redressent

A La croissance de la production industrielle reprend

AL®activitA est correcte sans plus dans |l es services

DOm Finane€omité Stratégiglie 2024



L®&RANNaE 2024 S®AN
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PIB ET MESURES NOWCAST DE LA FED

R 7 D®ATLANTA =
10%2 A 10%
S%f " " =%

__;--
-

6%

5%

a% 1 L A i 2%
2% - . = AR LA B ERT RAYe W V.. .. L 20
0% - 0%
-2% ! 2%
4o 1 . . . 4%
2021 2022 2023 2024
= D|B nowcast Bl Croissance du PIB trimestrial annualisée

Source: LSEG Datastream, Les cahiers verts de 'économie

LES FREINS A LA CROISSANCE QUE NOUS AVONS IDENTIFIES
- Politique budgétaire moins expansive
-l nvesti ssements en structures moins dynam

- Dégradation du commerce extérieur
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ETAFONIS : PROGRESSION REVENU [g¥§F

DES MENAGES ENCORE SOLIDE EN 2024

FINANCE

REVENU DISPONIBLE BRUT DES MENAGES REVENU DES MENAGES
VARIATION MENSUELLE EN MDS USD COURANTS DOLLARS COURANTS VARIATION 3M / 3M ANNUALISEE
600 600 30% 230%
25% A 25%
400 -~ 400 o / \ A e
15% / \ A\ /. 15%
21 0 5% 1 — : : b 5%
-200 A I -200 o / No— A/ K/_/ 0%
_5% U -5%
-400 : . : -400 -10% : : -10%
2021 2022 2023 2024 2022 2023 2024

Salai I At I w Transiert — Consommation
dlalres | | utres revenus | | ransrerts e Revenu disponible

Bm impdts RDE "I pDAsApargne (+ =-=hasssde®dpal A@RT gne

* Revenus issus de la production des entrepreneurs individuels (bénéfices industrie
commerciaux et bénéfices non commerciaux)

A Pour 2024, nous tablons sur une croissance du RDB cette année (+4,5% en valeur en moyenne anr
+8, 1% en 2023) du au ralentissement du mar c h

A Attention particuliére au niveau de la baisse des transferts sociaux dus a la hausse du déficit budgé
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ETAT-SINIS : CONSOMMATION 202

ANTICIPATION MEILLEURE QUE PREVUE S| LE REVENU DISPONIBL EEsa M

FINANCE

La r Aserve d®Apargne accumul Ae en 2022, wutilis
Risque de ralentissement du PIB américain ?

CONSOMMATION ET REVENU DISPONIBLE DES MENAGES

Consommcdtion et revenu en volume ; base 100=2013 ; tendance pré-covid : 2015-2012
130 1000

120 I |

TIRge -0
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Hoqp - e
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I
100 A . e . e . . . —
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30 4 ~- -3000

2019 2020 2021 2022 2023
m— (Consommation

mm— Revenu disponible
Bunl Désépargne (+ = baisse de I'épargne ; - = hausse de I'"épargne)
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ETATBRNIS : LES SALAIRES Do

DANS LA ZONE DE CONFORT DE LA FED

DIVERSES MESURES DE SALAIRES TAUX DE DEMISSIONS ET HAUSSES SALARIALES

3M / 3M ANNUALISE DES SALARIES DU PRIVE QUI CHANGENT DE POSTES ET CEUX QUI
2% =% 10% . . . . . . o 3.5%
7% /\/\’\ T ' Lo
" 6% 1 r2.5%
a% ] 4% b 2.0%
LV \'/I \v/ Zone d‘e’confort dela Fed _[ 3% 296 [ 1.5%
- 2021 ' 2022 ‘ 2023 " 202 - 0% 1.0%

. ' 00 02 04 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24
= Composante salaire de I'Employment Cost Index
e Salaire moyen horaire, total, secteur privé = Hausse sur 1 an des salaires des personnes changeant de poste {éch. G)

=== Salaire horaire moyen, hors fonctions de management, secteur privé Hausse sur 1 an des salaires des personnesgardant leur poste (éch. G)
= Composante salaire du rapport sur la productivité m—— Taux de démission du secteur privé avancé de 12m (éch. D)

ALe dAsAquilibre entre | ®ffre et | a demande ¢
A Décélération salariale progressive (hausse des salaires de 3,5% en moyenne en 2024).
A La hausse des co(its salariaux unitaires est trés oreiéndéee nouvelle pour la Fed
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ETATENIS : DESINFLATION EN MOIIEF
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INFLATION TOTALE ET SOUS JACENTE
GLISSEMENT ANNUEL ET CROISSANCE SUR 3M ANNUALISEE

10% - 10%

206 ol B4

6% - 6%

406 4 LY

P - 2%

0% - 0%

-2%

-2%
wememens Cora, 3 mois annualisés

I s (SARérale, 2 mois annualisés
_4% . " “ . " .' . . 355000 4 3 300000 EHE B HB5000 N B3 350000 LA RS BHICHEA " “ { _4%

2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

Lahaussdesprixestmoindargequelesmoisprécéden(sariatiomensuelidel ® i nfédiande2,5% en
annualise)

Celassuggergueladésinflatian ®@®ngplememiseenmodegausauTl autoude35%; ellereprendraine
tendandeaissiengarasuite
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DEFLATEUR DES PRIX A LA CONSOMMATION ET INFLATION
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ETATSNIS : ECART ENTRE PCE ETo&F

INCIDENCE SUR LA POLITIQUE MONETAIRE

INDICES SOUBACENTS, EN GLISSEMENT ANNUEL

.........
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—— Déflateur des prix & la consommation(PCE)
=== |ndice des prix & la consommation (CPI)
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6 1

&%

4%
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GLISSEMENT ANNUEL

— nflation totale
= [flation sous-jacente
m—— c&flateur PCE excluant les variations extrémes

= inflation des prix rigides
e A
cible

e B

4%

r 2%

-~ 10%8

&%

%6

Le CPI et le PCE ont des pondérations différentes : le poids de la composante logement est beaucoup
dans le CPI que dans le PCE (environ 30% vs 15%). Toutefois, la FED se référe au PCE dans le suivi (

Cela met la Fed dans une position plus confortable en vue de baisses de taux.
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ZONE EURO
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ZONE EURO : CONJONCTURE EC

UNE LEGERE AMELIORATION

Apres trimestrede croissancaupointmort|esperspectives® a et Zonesurbsdredressembutenrestant
mediocrezans ® e n PHBandaviike240,7%).

En effet,la zoneeuro manquale moteurgde croissancpuissantginvestissemetiés entreprisemédiocre,
exportatiopenaliségrmrdestensionsommercialesissantes).

Anoter. lerebondécentlel ®3udg&anredressementenir

PIB ET INDICATEURS AVANCES ALLEMAGNE | NDI CATEUR D®AC(
DE LA BUNDESBANK
15% 3 2'0i “ . - . - “ - r12%
10% 1 . . . . . F2 15: _ _ _ _ Pio%
5 P 4 - H1 ] -
0% V-— 3 ' 0.5: A L 4%

-5%

r2%

A A

0.0 L o%
-10% | : : ] hd
L3 1
] [ 2%
-15% L.a 0.5 M 1 O
] b -a%

-20% T T T T T T T T -5

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 -1.0 ‘ ‘ ‘ 6%
2021 2022 2023 2024

= PIB en volume (glissement annuel, %) - éch. G
s P Composite (centré réduit) - éch. D
Indicateur de sentiment de la CE {centré réduit) - éch. D

== Bundesbank Nowcast Index-G === PIB trimestriel annualisé - D
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ZONE EURO : INDUSTRIE MANUFA |

UNE MEILLEURE PERSPECTIVE

Apresinnetrebonenjanviede PMIimanufacturigela ZoneEuraa consolidénfévrieetmarsLeniveaatteint
resteencordresfaible(461). Lesentréeen commandesontinuente baissemaisles ratioscommandés
productioetcommandéstocksontauplushaudepuipresd ®ann

CONFIANCE DES INDUSTRIELS CARNETS DE COMMANDES ET NOUVELLES
ENQUETES LOCALES, INDICATEURS CENTRE REDUITS COMMANDES DANS L®! NDU

2 0.8 4
0.6 4 . S . S el 30
1 -
0.4 4 20
0 4
0.2 4 - 10
-1 0.0 Q
0.2 1 . el n
-2 Frafica (INSEE)
= Allemagne (IFO) 04l ) o 4 2o
— |talle (ISTAT)
-3 Espagne {Min. Industrie)
m— Sentiment économique de la CE -0.6 1 -1,
| Pays-Bas (CBS - Netherlands Stat)
4 ‘ ; ‘ ‘ . . 0.8 \4 ] a0
2018 20138 2021 2022 2023 2024

T T T T T T T T T
2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

Mois de production assurés par les carnets de commande {var. 12 mois) - G
s |ndicateur d'entrées en commande - D
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ZONE EURALLEMAGNE

UNE SITUATION TOUJOURS COMPLIQUEE I%?l

FINANCE

A Gracal ®a u t laproductioindeistriellallemandeprogressénfévriepourle 2memoisconsécutigprés
quasimeritO moisde baisseCe niveauestel( sousceluid ® a ka pandeémid_esnouvellesommandes
industriellaseseredressepiis Lescommande®mestiquesntinuemtesecontractersignahégatiéntermes
d ®i nv e desente@misesne n t

AL®i ndustrie allemande souffre tou1pemtedaacod1®ﬂtmte
hausse des coEts de | ®Anergi e, PpAN i e de mai
A concurrence américaine (IRA) et ¢hihaisempi ng dans | ®au t omstalinllteldeala e |
coalition gouvernementale
PRODUCTION INDUSTRIELLE DANS DIVERS SECTEURS INVESTISSEMENT DES ENTREPRISES

BASE 100 = 2019, LISSEE SUR 3 MOIS ET COMMANDES U L® NDUSTRI
120 40%,i | r 15%%
30% 1 i
[ ] F10%
100 o M A l
] L 5%
O%-E W r 0%
o0 -10%; | { W

1 Véhicules -20%

4gi _Ch:‘::;eamv‘e A . S . - . vl A0 ] | 0%

] —;:ensd'équipement _30%: - |

20, —Total‘ I ‘ ‘ ‘ 20 _40%: . i . , . . : . T T -15%

2019 2020 2021 2022 2023 06 08 10 12 14 16 18 20 22 24

s Commandes a 'industrie, domestigues
m— |nvestissement fixe dans le PIB (volume) - éch. D
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ZONE EURQFELATION QUI BAISSE

UNE OUVERTURE VERS DES BAISSES DE TAUX

FINANCE

AHaussdel ®i ngénéraltbmbéer?,4% (plusbasniveawepuisiovembret2%%pourl ®i nsbukjacenie o
(moitiénoingy uy@&ll dn)

AL ® A n(Eptgtotarlel ®i abaisséled I% surlemoisdemarsetlesprixdupétrolsonremontésjgnarnta
findeladésinflatiurceposte

A Lesprixalimentairé®dutotael ® i sodrestéguasimeirichangés0,1%surle moisdemars)
A Lesprixdesbiensndustrielsorsénergi€ b6 dutotadel ® i onttebandig1,9%enmars

A DandesservicegPodutotadel ®i Ialthiissessidorte +0,7%surlemois

INFLATION ET SES PRINCIPALES COMPOSANTES

INFLATION TOTALE ET SORGENTE EN RYTHME 3 MOIS / 3 MOIS ANNUALISE

15 oo 20% - : : : e e - 100%

Alimentaire
Biens industriels /\'\
75%

— Services
Energie - éch. D

15%

10%

10% I 50%

5%

5% r25%

0% + 0%

09—

— Sous-jacente , glissement annuel

Totale, glissement annuel -5%
---------- Totale, 2m/3m annualisé

""""" Sous-jacente, 3m/3m annualisé

-5% ‘ T T T -10% : ‘ " T -50%
2020 2021 2022 2023 2024 2020 2021 2022 2023 2024
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ZONE EUROESINFLATION

SOUTIEN DE LA CROISSANCE DE LA CONSOMMATION E

FINANCE

A Fortecroissanau revenulisponibléRDBYlesménagesn 2022et 2023(emploét salairesobustegrestations
socialesttransfertsociaugubstantielg) elledevragsenormalis@n2024 progressiaie35% (ralentissement
del ® e mpdeératisalarialetnormalisatiolestransfertsociaux)

A LesmpotslevraieqrogresselansincontextdeconsolidatitmudgétaiguasigénéralisgnEurope
A Pour2024laconsommatidesménageagevraiprogresset0,8%enmoyennenvoluméversus0,5%en2023

CONSOMMATION, REVENU DISPONIBLE

ET TAUX D®aPARGNE DES MaNAGES
GLISSEMENT ANNUEL EN %
15% 7 — - e - -

] — en volume
1041 commmatomanvolume —— J\ | | TAUX D®4PARGNE DES MAaNAG
o 7\ EN % DU RDB
0% ] ’-‘al-\v R N | : -, - :
: \ j N— 20%
_506 ] N o 1 sess et spmaneer s g gt bt oo e b - -
\ [/~ ~ I
-10% 3 V 0% 1 i r : ; .= ‘
] 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
0% 1 2017 I 2018 ‘ 2018 ‘ 2020 I 2021 I 2022 ‘ 2023 I
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CHINE
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30 ~

CHINE : ACTIVITE ROBUSTEAU T Do

RYTHME DE CROISSANCE ANNUALISE PROCHE DE 6%

FINANCE

A Lesindice®MIdemarsoniaudessuslesattentestconfirmemjuel ® a continud i®taAs.c Al Ar er

A Lesecteumanufacturiestrevenenterritoirexpansionnistesecteunonmanufacturizcontinuéd ®a ¢ ¢ A |
et la confiancdespetiteentreprises bondiA celaestde bonaugureourla poursuitele la dynamique
industriell@orgjuelacroissanatelaproductiomdustrieleemaintierdt0,5% enmoyenndepuisnars

PRODUCTI ON | NDUSTRIELLE ET PRODUCTI ON D®aLEdFRI CI Ta

GLISSEMENT ANNUEL EN % o

[ 15
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55

50

- 10

: Vo

[ 10

2018 2013 2020 2021 2022 2023 2021 ' 2022 ' 2023 " 024

production industrielle = P|E — Nanufacturier

Nlles commandes - stocks (d)
— Services
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CHINE : MODELE DE CROISSANCE Do

DES ANNEES 2000, TIRE PAR LES EXPORTS

FINANCE

A Exportations chinoibesn plus fortes que prévu au cours du premier trimestre 2024,

A Demande intérieumbsence de dynamique robuShéneaéactive son modéle de croissance du début des
2000 tiré par les exportatjoBgnéfique pour le secteur manufacturier

EXPORTATION VS EXPORTATIONS COREENNES
DYNAMIQUE DES EXPORTATIONS DE SEMCONDUCTEURS

GLISSEMENT ANNUEL LISSE SUR 3 MOIS, EN %

GLISSEMENT ANNUEL, EN %

— Exports Chine
60 4 ==Exports 20 jours Corée 60

60 1

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

Corée : exportations de semi-conducteurs
— Corée : exportations totales
m— (Chine : exportations totales
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CHINE : DOCTRINE MERCANTILIS
VECTEUR DE TENSIONS POLITIQUES AVEC LE RE

A LaChineonnaiineaugmentatidesescapacitésxcédentairgsproduction

C

FINANCE

A Janetrellen|ors de sarécenteisite a indiquégueles surcapacit&hinoisegaussaiemes prix mondiauet les
modeledelaproductiomettargnavankespanneawsolairesdesvehiculeslectriquextlesbatteries

A Pourl ® E uUrsalavan der Leyencite la surcapacit@®mmeaisonpourouvrirune enquéteur les véhicules
electriqueshinois

A Denombreusexdudesndiquenquele secteumndustriethinoidénéficide subventiorimportantege la partdes
autorité@ foisplusquedandespaysiéveloppé&npartdePIB)

POIDS DES EXPORTATIONS DANS MESURES DE SUBVENTIONS PUBLIQUES
LES EXPORTATIONS MONDIALES AU SECTEURS INDUSTRIEL
. EN % EN % DU PIB

16 Accession 3 OMC Crise de 2015 Covid L 36 2.0%

34

12 / 1.5%
10

8 ~ s P 1.0% -

) 7\

44 : \/_/\-\ - 26 0.5% -

- 101
0.0% | m..___ | - , : =

/

o] : - T T
1980 1995 2000 2005 2010 2015 2020 Chine Corée  France  Japon Allemagne Taiwan Etats-Unis Brésil
— Chine — e— Etats-lnis s Euro zone (y ¢ exportations intra-zone)

DO6m Finane€omité Stratégigde 2024



CONCLUSION

FINANCE

A Dandescénarioentrall ® a t t endoudelm\eangieflatioenrecuprogressétunecroissandaiblenais
positivdesperformancpeospectivesnipositivepoul ® e n desclassdde®a ct i f s

A D ® umarsérgénéraléesproduitsletaux(créditdettesouverainspntrobusted unevariétéargedescénarios
Surtoule moteudeperformancestauxmanquainiepuise débutlel ® a dexr#jtevenienforce75bpsde
baisseletauxparrapporba u j o ulevihierhmeangulusde3% deperformanseirle prixdesobligations,
enplusdurendemeptdel ® a p p deggpreadst i o n

AAl ®i nesactiosseuffrerfortemerdandesscénarioalternatifaotammerncasde scénarioécessiet
sontdonanoinsobustes

ADand ®e n dedaitgpelescénariméad ®a t t endaudessat@eteenemricénepermepasd ®a d o p
unepositiotresagressive

A Nousprivilégiordand ® e n ke aéditavedewpréférences

A I® u powle crédite miewnotéguiperformbiendansienombreuscénariosaufe scénaristagflationiste
maissaprobabilite ® o ¢ c astiresfabhe®sormaselomous)

AL ® a sutleHighYielddéslorsquelasélectiodestitresestrigoureuset quele filtreESGrermetl ® e x ¢ |
lesmauvaiéleves
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LES REPONSES AUX QUESTIONS

FINANCE

Aléggéilr’]?dicateurs économiquessontils orientés en direction des baissesde taux pour

Oui, si | ®prend les indicateursPCEaux US, des haussesde salairequi ralentissent,une
reserved ® A p appug leseconsommateursaméricainsqui s ® efa@tément réduite et une
reductionmoinsforte du bilande laFED

ALacroissanceéconomiquedes paysdéveloppésserat-elle aurendezvous?

OtuFi’ maiselleresteraassezmolle,ce quiest positifpourles équilibresde politiguemonétairdUS
et Europe

ALe marchéde| ® e napi¥dEtatisUnisva-t-il se dégraderet apporterles preuvesd ® u n e
prochainedétentefavorablede la politique monétaire

Oui, les créationsd ® e mgoit eniforte baissedepuisle mois dernieraux US et confirmela
détentedu marchédel ® e nfavbrableauralentissementleshaussesde salaire

Ales risques g}éopolitiques vontils s ®a g g et aewmettre en cause les équilibres
économiques:

Oui les risques géopolitiquessont bien présentset pourraients ® a g gdare kessnois qui
viennent Entoutcas,ils ne devraienpasdisparaitre

AlLa valorisationélevéedes actionsaméricainesn ® eslietpas un risque pour la baisse
desmarchés?

Oui et Non, Non si les résultatsdes entreprisessont au rendezvous et ne décoiventpas les
investisseurs

DOm Finane€omité Stratégiglie 2024



LES REPONSES AUX QUESTIONS

FINANCE

A Doiton conserverune pochede cashimportantedansles mois a venir ?

Non un rendementmonétairesur une des meilleuresSicavde la placea rapporté+5,13%
netentrele 01/01/2022eta u j o uwus t6@FFondat pour DOMReflexl.

Le rallye obligataire(période de baisse des taux) entre le 19 octobre 2023 et le 29
decembre 2023 a eté profitable aux fonds obligataires et non au monétaire :
+4,85% pour DOMReflexI vs +0,82% pourla SicavMonétaire

Auregarddesréponsesapportéesnotre scénariopour| ® a RRG24est la préesenced ® u n
second rallye obligataire aussi puissant que celui de 2023 permettant aux fonds
obligatairesde creuserl ® A avantld fin de | ® a 2024 de | ® o deddvo & 5% de
performancesupplémentaire
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L® ADN DE DI M FI

NOS PRINCIPES DE GESTION

)

Des investissements qui generent un rendement pos

Saisir des opportunites au moment des dislocations de

Atteindre des niveaux élevés sur 5 ans
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GAMME DE PRODUITS Do

PlaceurGold Mines ‘

PlaceudémOpportunités3l
Dontélection ActMidcapl. DonCapi
DénSélection Action Rende Placeuddnirrésorerie Dynamique
International
DénSélection Action Rendem. DomAlpha Obligations Crdjit
~ PlaceurGlassic
DénPerformance Ac

Placeururo Hig¥iield

=4

ESK Exclus DomSub
j ‘ DonOrchidée | Long/short
DémRefle . ' Taux
~ tat D6m Institutionnels
Do6m Patrimoine . Mixte

. Actions
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DOM ALPHA
OBLIGATIONS CREDIT
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STRATEGIE DE GESTION DOM AO

FINANCE

Investienmajorit@dansdesdette®misepardessociétéparmiesleaderse
leursecteuoudeleurzonegéographiqudfrantinegrandevisibilité@t solidité
financiersurle longtermeStratégidaiblaisqualedéfauts

A Titreslesociétéprésentanhevalorisatiattractivenraisordelamaturitéje

CHOIX OPPORTUNISTES lastructuratiatupapieoud ® A v A pomatuelsiféctsuhe spreadecrédit
ET OPTIMISES A Investissemesiir des émissiongrimairepour profiterde rendemenisius
importants

A Gestiomctive prisede bénéficesur destitresayanbienperform@ourse
replacesur desobligationplus rémunératricgsyssibilitéle constitueune
pochealeliquiditéddansdesmarchésonsidérasommeropbienvalorisépour
attendrdesopportunités®i nvesti ssement

A Possibilitéle couverturpartielleou totaledu risquede tauxpourisolerla
rémunératipnovenadelasignaturdel ® A m(eptetdecuedit)

A Diversificatidnportefeuillve®5émetteursnportefeuille

COUVERTURE TAUX

DIVERSIFICATION DES EMETTE
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REPARTITION DES SPREAD SWAP

EN FONCTION DE LA MATURITE DES TITRES

SPREAD SWAP A MATURITE FINANCIERE

500

400

300

200

100

5 10 15

DUREE DE VIE EN ANNEES A MATURITE FINANCIERE
DOm Finane€omité Stratégiglie 2024
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FOCUS SUR LE SECTEUR PRIVILE

ASSURANCES TIER 2

Libelle @ACHMES . @AKA 1ET. @ANAZ25. BANAIIT_ @AXASS. BOCNFP125 @CNP1ET. @CORACE . @COFACE _ @CORACE .. @GROUR. @ HANND.. @MACIFS . @ MUNIC.. @SCOR1_ @SCOR 3. @SWISSR

400

SPREAD SWAP A MATURITE FINANCIERE

50

Mai 2023 Juil. 2023 Sept. 2023 Nov. 2023 Janv. 2024 Mars 2024

Source : Interne, D6m Finance
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PERFORMANCE GLOBALE DEPUI

DONNEES AU 30/042280/94/2024 + PERFORMANCES ANNU \

E.

INANCE

< +1,04%vs +0,01% +1,§‘4 Q%vs-1,24% +7,44 0/9:/5 +2,27%
10 ans 5 ans —
- = 1an
7\
\ +29,76%
130 I |
2nEN 1
125 27\ -\ ,’ 1
'I \ ! I
120 \ " [
'r~ > m 11
7y L WA I \ l
115 \ 1 \ I
I \ / 1 I
110 I \ 7 i
1 b \
105 , - I . . [\ ]
Crise de§ I Crise du Covid \ /
100 | matieres\ ! =
premiéres\__/ Guerre en
95 Ukraine
N N> N\ o o Q N> D o> o v Q? o>
Q&Q Q&Q QV\Q’Q Q“\Q’Q QV\%Q Q“\Q’Q Q& Q&Q Q&Q Q&Q Q&Q QV\Q’Q Q&Q
') ) ) N ) o N ) N B ) ) )
——|ndice Euro MTS 3-5 ans =—=DO0m Alpha Obligations Crédit
* Date de la nouvelle gérance du fonds par Jan de Coninck Source : Interne, Dém Finance
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RETOUR DE LA CONVEXITE DU F

PAR RAPPORT A SON INDICE ELBROMTS 3

PHASE DE BAISSE DES TAUX PHASE DE HAUSSE DES TAUX
Performance du fonds DOM AOC du 19 octobre 2023 Performance du fonds DOM AOC du 29 décembre 2023
au 29 décembre 2023 au 28 mars 2024
110 101,5
+7,6% 101 +0,9%
108
100,5
106 100
99,5
104
+4.7% 99
-0,7%
102 98,5
/\/ 98
100 &~
97,5
98 97
I I\ - - R - T (- . =B, - S - 29/12/2023 29/01/2024 29/02/2024
L A A P ——D0Om Alpha Obligations Crédit =—EuroMTS 3-5 ans

—D0m Alpha Obligations Crédit i=—EuroMTS 3-5 ans
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FONDS DOM AOC SELON QUANTASNS

SON INDICE QUANTALYS ET SA CATEGORIE SUR 5 ANS

FINANCE

30/04/2019 au 30/04/2024

115
110
105
M-*—"" [
100 W ﬂl. Nj '.llul
. _ P
95 i W -
i Y d
of LA ANEW Nﬂw'
Q0 IndiceQuantalykCEBBofAEurdCorporatadex ! \1 i \/ \Y' S
mmmm - Catégori@uantaly©bligations Euro Secteur Privé “1."
85 === DO6mM AOC |
2020 2021 2022 2023 2024
24/03/2020 21/09/2021 20,32% 10,62% 9,70% E
21/09/2021- 18/10/2022 -16,48% -16,52% 0,04% ?:)
18/10/2022 20/10/2023 8,12% 3,86% 4,26% E
20/10/2023 30/04/2024 8,24% 5,80% 2,44% é
TOTAL 5 AN 9,91% -3,57% 13,48%
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SIMULATION DE LA PERFORMAN

EN FONCTION DE TROIS SCENARII QUE NOUS ENVISAG =

ANCE

A Forte désinflation réaccélératicae

| ®Aconomi e TAUX BUND

Lesspreadseresserremncoregtlestauxse 1,25 1,75 225 2,75 325 3,75 4,25
résorbent Le pOftEfGUI||eonna?U0ncun 30 14% 11% 9% 7% 4% 204 0%

haurendemeptunevalorisatiales2024
60 12% 10% 8% 5% 3% 1% -

00 11% [NORNIEIN 20 2% 0%
2o 10 NG > ov |G

150 8% 6% 4% 1%
180 7% 0%
210 5%
240 4%
270 3%

A Désinflation limitée:

I:esspreadstagnerﬁtlestaumebougerp)as
C Leportefeuill@apporteonportage

A Inflation en 2024€cession

Les sprea}dss ®A | a etglesstanese t
dépréciei@d Leportefeuilpportenléger
rendement

LLl
L
Z
O
N
ul
<
x
@)
(a
o
O
@)
(@)
<
LL]
x
o
(0))

Source :DatastreamD6m Finance

* LesobjectifleperformancesléverdeshypothésekelasociétélegestionCederniepourraibepasétreatteinenfonctiomlesconditiondemarché
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INDICATEURS DU FONDS FIN 2022 VB

FINANCE
INDICATEURS 31/12/2022 INDICATEURS 30/04/2024
SensibilitA (en 5,64 SensibilitA (en % d:¢e 6,67
SensibilitA sprei: 6.41 SensibilitA spread 5,50
% PERP 20.37 % PERP 7,20
Dont PERP Bancaires 3.40 Dont PERP Bancaires 1,06
Taux actuariel moyen 5.75 Taux actuariel moyen 4,47
Durée de vie moyenne a MF 11.04 Durée de vie moyenne a MF 7,97
Spread Swap moyen 260.49 Spread Swap moyen 147,76
CQS Moyen BBB CQS Moyen A

Notation moyenne amAlior Ae depui s plus
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PLACEURO
EURO HIGH YIELD
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LE MARCHE DES OBLIGATIONS HI

UNE FORTE DEMANDE DES INVESTISSEURS

FINANCE

ADes spreads de crédit attractifs sur les obligationg High Yielddbo de spr eads
CDS HY vs 52pb pour | ® ndice CDS I nvestn

AlLe ratio entre les spreads de crédit High Yield et Investment Grade eftant pludbaytoint
d®entr Ae (spread HY= 5,74 x spread | G | e

7004 b S S W & Track |2 Annofate | & News | Sl Zoom | N S e 140

Last Price

600

500+
400+

200+

2021 2022 2023 2024
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LES OBLIGATIONS HIGH YIELD E

UN MARCHE EN CONTRACTION

Le stock d®obligations High Yield a

passant de 471Mds fin 2021 a 403Mds fin 2023

ARemboursemaainsrefinancemesiir le marchébligatairEuroparles liquiditéCMACGM,
Teleconitalia,CarnivalTeva par le recoursa des prétsbancaireqarla vented ® a goh | |
stratégiquesiparrefinancemetgnaineautraleviséVallourec)

AAmélioratiate la signaturen|G: 107 Mdsd ® o b | HYgradtéupgradesn |G (Lufthansa,
Acconjandigiued ® a sohtanlgosnevoied ® a t testatu(Etlsy e
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NOUVELLBSIESIONS HIGH YIELD

REBOND APRES DEUX ANNEES DIFFICILES

FINANCE

AEn2022et 2023 périoddncluant ®i nde& ® U & la aiissaiestaux la crisedesbanqueségionales
américainesdeCrédiSuissdesmontantmisontétéfaibles

A Aupremietrimestrg024rebondiuvolumel ® A mi: 19milliacds ® A mi pdusdedeuRasssupérieurcelui
du dernietrimestr@023(19 milliardgontred). Defin marsau7 mai2024 13Mdsd ® A mi sapplénemasres

L ® e s sedanréfinaacemeht® o b | d @Aact RORBEAOREVWIrenéme 027
A Malgrée faiblegprimesd ® A mi (), les énrsssionsontlargemersursouscritéentre3 et 5 fois)et se
resserreenmarchgeecondaimurO3od ®eelles r e

50 BMISSIONS DES HIGH YIELD EN ZONE EURO EN MILLIARDS
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< [ " Lo allni
. 1l =illl
I N MO < 4 N ™M — N < 4 N o<
EEEEEEE E E EEEEE

|
< " N MO AN o™ —
........ EEEEEEEEEEEEEEEEESE
hhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhhh
HHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHHH
0O 00 00 0 O O O O O O O O I = o 4 N N N N OO MmO m M <
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Bmm Montants émis ~ eeeee Moyenne
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REFINANCEMENT DE LADETTE OB/

FINANCE

A Un volumeconsidérabl ® 0 b | arverd échéarsau coursdestrois prochaineannéest sera
majoritairemeatinancgédestauxpluséleves u @amendeleurémissiomitiale

% d®obligations en circulation arrivant 0 Ac

40% 37%

SOUVERAINES CORPORATES

A Surle marchéu HighYield on attend?3 milliardsl ® A mi neuvdllesm2824 dont53 milliards
(734 pourefinancéeséchéancexistantes
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RENDEMENT DES HIGH YIELD

SIGNATURES B ET BB SUR DES MATURITES DE3 A5 A E'l

FINANCE

A LessignatureBoffrentinrendemesignificat{f%9 surtoutesesmaturitésandisjuelessignatures
BBoffrentinrendemendeplusde5%surlesmaturitésompriseantre8 et5 ans

A Uneanalyserédiapprofondpermettih ® o p techobdeséenetteuBetBBdematuritd ans

7a10

RENDEMENT DE CHAQUE SIGNATURE EN FONCTION
DE LEURS MATURITESJ 7/05/2024

8,00
7,00
6,00

5,00
4,00
3,00
2,00
1,00
0,00
1a2 2a3 3a5 5a7

Source : Bloomberg, D6m Finance

A "BBBEBB EB
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FONDS DOM EURO HY A ECHEARAE

LANCEMENT D®UN FONDS U ECHE A==

AL®ROAT 4 ans est 0 2,88% et | e Bund 4 ans
ALe placement sur des papiers HY & horizon 2028 : 5,50% a 6%

PLACEMENT SUR DES
OBLIGATIONS SOUVERAINES BLACEMENT HIGH YIELD

2,75% - HORIZON 2028

brut de frais /‘\ 5 83%
brut de frais
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EXEMPLE DE GESTION: FONDS EURC

PLUS DE 40% DE REMBOURSEMENTS ANTICIPES

85 lignes initiales placées a 4,70%

Entre2020et 2023: 39 remboursementanticipés
A Réinvestis14,20% entre2021et 2022
A A5,44%en2023

ik

FINANCE

M A

3.000

bund 3ans ¢ +2%

Al

2.000

1.500

Bund 3 ans

<+0.50%

1.000

nAgatif: jusqgu®en

ayv

r

Bund 3 ans ¢ -0.50%

¥

0.000

IV,/M “’\f“"w‘wwwwmw W’W -

-0.500

urge : Bloomberg, D&m Financ

-1.000

2019 2020 | 2021

2022

| 234
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EXEMPLE DE GESTION: FONDS EU

PRISES DE PROFIT SUR RETRECISSEMENT DU SPREAD

FINANCE

A Surlefortrétrécissemahtspreadiecrédiie202]1 desprofitontétéprissurdestitresdontie rendememnie
justifiaipluslerisque
A Cegrisesieprofibntgénéré%deprofihorscoupons

A Lesréinvestissemeaotdétéeffectuésur4, 580 detauxmoyenderendemertsi cespositionavaiendte
conserveesllesseraierd u | o enpdri@le-0,60% (soit-340% deperteparrapporaumomendela

prisedeprofit)
| 700
ITRAXX ” — I B
CROSSOVER 5| E[‘| | \
e |/ N
| (l N 1nve. ‘I ]
| |“|1 Ii/ iﬂ ‘| I‘hr ,‘*1 r“‘ (hl J“« Inl -
\ ‘ / W “\r,l I rﬂf"\
| i ; A M
! IWI lh\ l‘fl np‘ﬁil"lhr' hk\'f”'hlw"h‘lﬁ“"dr 4 400
1/{ o ! )
u ‘L‘j'u \\ prises de profit w |FITML‘ "
W\ — ! \ i
W | J\W f N,
Yo, v bl 5 e
y, L | k‘n'n ol ! hoJ
Fob | Ji \ \/ \.I' f /
Mo A MIJ I"\\ A lf\lul P "\.’M» WN\\»\, n*"'i\« g ) ]
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EXEMPLE DE GESTION: FONDS EURSRH

VENTES SUR DEGRADATION ANTICIPEE DE QUALITE DENESSETC

NCE

ADes ventes ont AtA rAalisAes 0 |l a suite
sous | ® mpul si omodiss omnnalpegstme s dRAVI it er |

AlLes plus fortes pertes réalisées:

VALEURS EN % DE L'INVESTISSEMENT EN % DU FONDS

ORPEA 2.625% 10/03/2025 -40,11% -0,60%
CASINO GUICHARD PERRACHON SA 3.58% o o
07/02/2025 -30,21% -0,37%
CLARIANE SE 2.25% 15/10/2028 -30,09% -0,45%
MAXEDA 5,875% 01/10/2026 -27,62% -0,42%
LA FINANCIERE ATALIAN 4% 15/05/2024 -22,96% -0,56%

TOTAL DES PERTES REALISEES -30,20% -2,40%
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FONDS DOM EURO HY A ECHEANCE

ROTATION SECTORIELLE BASEE SUR : ANALYSE ECONOMIQERSRIC

16%

14%

12%

10%

8%

6%

4%

2%

Poids de chaque secteur dans le fonds Euro High

15,4%
13,2%

\ 11,8%

9,8%
9,2%—
<N
~ = 5.9%
5,4%
3,8% .
2,6% - 2,0%
LY
2020 2021 2022 avr-24 Fonds HY 2028
e Communications e Produits alimentaires Santé et Hygiéne  essssAutomobile Loisirs et jeux e AGronautique
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PORTEFEUILLE TYPE HIGH YIELD

REPARTITION DES SIGNATURES

REPARTITION DES SIGNATURES RENDEMENT DES SIGNATURES
DANS LE PORTEFEUILLE DOM DANS LE PORTEFEUILLE

B- I ©.30%

I I
l I
I I
| 5 I 7 5/% HY ' 7,600 I © |
| 60,78% | l l
| b+ I 5 85% : ! 5,469 I = |
i I [ HY I
| oo I 1176 ! i 4,73% I 5 |
0
B e —— : LT 6 sy — |
l I
5+ N o 50° I 4,189 I S: -
I --+ ---------- 9-8-0/1 ---------- il L------------o- ------------ ‘
565- I 9,30% 4,49% NI 5EE-
see M S 85% 4,679 IS 56
BBB+ I 1,96% 5,31% e BBB+
A- I 1,96% 4.43% . A
Non noté 19,61% 6,61% Non note
0% 5% 10% 15% 20% 25% 10% 8% 6% 4% 2% 0%

Avec cette répartition des signatures, le portefeuille type offre un rendement de 5,83% brut de frais.
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PROCESSUS ESG RIGOUREUX  |Bs%

FINANCE

2 ¢ X
12LES FILTRES DOEXCL U:| ey rreyrmmms: I

ARMEMENTS CONTROVERSESCHARBON THERMIQUE

Bombes a sousnunitions, mines
antipersonnel, armes chimiques,

armes biologiques, etc.
HUILE DE PALME

22 PLACEURO EURO HIGH YIELD
RESPECTE 3 REGLES SUPPLEMENTAIRES

A Un taux de couverture supérieur & 75% sur le High Yield
AUne note ESG supArieure O celle de son univers d
AlntensitA carbone infArieure 0 celle de son uniyv
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EXEMPLES D®ENTRER

SUR LEURS NOTATIONS ESG

FINANCE

r\ Bulgarian Not€ CCC Largementen retard par rapporta ses concurrentssur la qualité de la gouvernancela
Energy gestion du stress hydrique des émissionsde gaztoxiques ainsique sur son développementlans
Holding  lesénergiesrenouvelables

NotéB - Enretard par rapporta ses concurrentssur la qualité de la gouvernanceen particulierdu
]N E("\)S conseild ®a d mi n,iqe m'estpdas majonitairementindépendantde la direction Parailleurs,les
\ & trois directeursont tous un mandatde plus de 15 ans Cespratiquespeuventimiter la surveillance

de la direction

NotéB - Enretard parrapporta sesconcurrentsen ce qui concernda qualité des produits, la qualité
ﬂNemak de gouvernanced'entrepriseet le manqued ® e f téployésgpour tirer parti des technologies
' ’ propres

NotéB - Les exploitantsde naviresde croisiere,tels que Carnivalpeuventétre confrontésau risque
K . de responsabilitésenvironnementaledieées aux émissionstoxiques et auxdechets: des allégations
Carnival de pollution des mers au RoyaumeUni et aux EtatsUnis pésentsur la notation ESG De plus, la
sociétéestenretarden ce quiconcernda gestionde sonpersonnel
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CONCLUSION

Un rendement de 5,83% brut pour les 4 prochaines années, largement
supérieural ® 1 G

Un portefeuille qui respecterala double matérialité de la directive SFDR,sur
les incidencesnegativeset sur les risquesde durabilité.

Les baisses de taux directeurs de la BCEen 20242025 auront un impact
baissier sur les taux de maturité 2 a 4 ans. Le fonds PlaceuroEuroHY en
bénéficieraet profiteraj u s g 2028d ® tanx brut de 5,83%, hors déefauts

Une gestion active indispensable, tant sur les secteurs que sur les titres,
éprouvéesur les 4 dernieresannées,ne remettantpasen causela stratégiede
fondsa maturité Cettegestiona pu réduirelesrisquesd ® a ¢ cde créglihet
augmenterle rendement

DOm Finane€omité Stratégigde 2024



aQUI PE D®ANALYST

COUVRANT L®ENSEMBLE DU MARC

L

FINANCE

L®aQUI PE
3 Analystesrporates1 Analyste ESG

COUVERTURE DES PRINCIPAUX SEGMENTS DU MARCHE CREDIT
A Investment Grade

A High Yield

A Obligations convertibles

A Dettes subordonnées

A Placements Privés (Euro PP)

PRINCIPALE MISSION

Al denti fication des risques et opportunitAs 0
A Documentations obligataires

A Analyse des Relative Value sur les marchés de la dette Européenne

UNE APPROCHE COLLABORATIVE

Les dAcisions sont prises en collaboration av
lesmorningalls lors des périodes de résultats et les émissions primaires

DO6m Finane€omité Stratégigde 2024



METHODOLOGIE ET INTEGRATIONSS

A Lesdécisiond ®i n v e sldsforsis@igataimde

DémFinance ® a p suwuheeecherchmdépendante

etfondamentadevilégiant

une sélectiora traversine approchéopdownet
bottorrup

une modélisatiofinanciérewvecun focussur la
genératiaecasHlow

une analysede la structurebilancielleet de
| ®AC Fﬁé{&dette I er

Une étudede la sénioritéde la detteet de la
documentatipumdique

Unecommunjcaticgdgulieravedesémetteuestia
communauseltside

A Laconclusiodesétudegstconsignéauseindenotes
de créditd ® i n i atixjuelkedstatrachéen rating
interne

A Présentati@ystématiqaéind ® e n c ladiscussipr
etlacollaborati@mtrdesgérantstlesanalystes

FINANCE

ANALYSE «OP DOWM

MACREECONOMIE

INDUSTRIES

ANALYSE BOTTOM UP

D6m Finane€omité Stratégigde 2024
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SOLIDE TRACK RECORD

AVEC 70% DE RECOMMANDATI

Performance contre index {Zpread) par émetteur

400
350
300
250
200
150
100

50

ON 1%

FINANCE
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Source : Bloomberg, D6m Finance

A Plusde90notegpubliéeaveanerecommandatgn150souchesbligatairetEuroPP
A 16secteursouvertst8 notesectoriellgribliéegAérierPharmaceutidatijities,)
A 626derecommandatiéns ® asordesmiaturitémoyenndes ans

A 726 derecommandatisusperformaamarchave@nmoyenn29®psdesurperformanuentré ® i nd i ¢ ¢
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GESTION DIVERSIFIEE
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FONDS DIVERSIFIES OU DE PERFORMAN E

DE 50 SOCIETES DE GESTION EN FRANCE

FINANCE

Performances du 1/01/2022 au 03/05/2024

A DO6m ESK Exclusif

A D6m Orchidée LS
A D6m Reflex
PEER GROUP A Ddm Institutionnels

DIVERSIFIES

Performances positives
au-dela de +1%

39% des fonds

A DO6m Patrimoine

Performances entre 0% et +1°¢

9 % des fonds

63 Fonds

Performances entre5% et 0%

22% des fonds

Performances entre20% et-5%

30% des fonds

Source : Bloomberg et D6m Finance

-
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2 FONDS DIVERSIFIES ET DIFFER

AVEC UNE STRATEGI E CONFORME

L

FINANCE

Stratégie : Baisser les voiles quand tout est devenu trop beau... et réaccélérer quand le
marché a baissé et que les primes de risques sont remunératrices.

DOm Reflex, un fonds unigque et differenciant
Des actions par intermittence pour la stratégie de la pelote de laine qui

ESK, un fonds dynamique et réactif
Du crédit type AOC, des actions entre 15 et 75% pour surfer sur les vag

DOm Finane€omité Stratégiglie 2024



DOM REFLEX
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/1

STARTEGIE DE GESTION DOM RE%L

FINANCE

o QUI AGI T S{ORFSDEIGARSHHACTIONS

CONDITIONS POUR PROFITER-DESSEAVEC UNE STRATEGIE DE COURT TERME
1¢'cCONDITION
Investir une partie du portefeuille en actions lors de la jeafhée de sell

2¢meCONDITION
Revendre les positions actions si rebond dans les jours soivants le sell

3*MCONDITION

Réinvestir lors de la 2eme journéende $ell si el |l e i ntervenait awv
(cas des 13,5% ou le marché décroche a nouveau)

DOm Finane€omité Stratégiglie 2024



EXEMPLE S MAJEUR SUR LE

LE JOUR DU BREXIT

Une journée delloff est caractérisée par :
A une baisse trés importante des marchés,
A un volume des échanges anormalement élevé,

e

A suivie d®une reprise forte des marchAs actio

Unselloffmajeusecaractérigmrunebaisssupérieud-5500enuneseulgournée

|
|| 78 Last P
Cours de
— cléture de
la veille

Plus bas de
séance

-12%

Reprise des Marchés sur 3 jours

+5,5%

DOm Finane€omité Stratégiglie 2024



SELIOFF MAJEURS SUR LE CAC 4

FINANCE

53 journées de s®fimajeurs depuis 1@8@érieur &,5% sur la journée) avec 4 pics en 1998, 2008, 2011 et

4 phaseentre8 et5 annéesonsécutivesngournéedeseltoffmajeurs
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6
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| I
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=) S

1007 NN ~
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1908 NN -
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1989 [l -
1901 [ -
1992 [l -
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2003l -
2000 [l -
2010 I ~
2015 [ -
2016 [l -
2021 -
2022 I ~

[o 0] [} < 7o) © o < [Te] © ~ AN (3] < N~ © (o2} ™ <
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39%
34%
29%
24%
19%
14%
9%
4%
-1%
-6%
-11%
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FINANCE

+6,16%

s,

Ve

CONTRIBUTION CUMULEE EN 2022

FUTURE ACTIONS : EXPOSITION ET

7,00%
6,00%
5,00%
4,00%
3,00%
2,00%
1,00%
0,00%
-1,00%
-2,00%

48%
43%
38%
33%
28%
23%
18%
13%
8%
3%
-2%
-7%
-12%
-17%
-22%
-27%
-32%
-37%

0coce/et/ee
0c0¢/cT/oT
0c0c/TT/Le
0c02/TT/9T
0c0c/TT/E0
0c0c¢/0T/TC
0c0¢/0T/80
0c0¢/60/5¢
0c0c/60/7T
020¢/60/T0
020¢/80/6T
020¢/80/90
0c0c¢/Lolve
0c0c/L0/ET
0c¢0¢/90/0¢
02c02/90/.T
02¢0¢/90/¥0
0c0¢/s0/ee
0c0¢/s0/TT
0c0¢/¥0/Le
020¢/vOIvT
0c0¢/e0/0€
020¢/E0/LT
0c0¢/e0/v0
0c0¢/c0/0¢
0c0¢/c0/L0
0c0c¢/T0/Le
0coc/To/vT
6T0C/CT/TE

+6,20%

p

CONTRIBUTION CUMULEE EN 2020

-

FUTURE ACTIONS : EXPOSITION ET
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Source : Interne, D6m Finance

Exposition

Contribution Cumulée
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MATURITE FINANCIERE DES OBLI

DOM REFLEX, A FIN AVRIL 2024

SPREAD SWAP A MATURITE FINANCIERE
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FINANCE

REPARTITION PAR MATURITE

25% 23,90 %
20%
15,21 %
15%
11,45 %

10%

5%

0%

0-1an 1-3ans 3-5ans

B Produits de taux ™ Futures
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26,85 %

5,98 %
4,97 %

5-10ans

> 10 ans



PERFORMANCE DE DOM REFLEX Do

DEPUIS LA CREATION DU 18/12/2015 AU 07/05/2024

FINANCE

YTD

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023  07/05/2024

» e » o N o N o » g N
» < » <« Y « P « » < » <

+2,60% +1,15% -2,87% +1,85% +4,16% +1,56% -1,12% +7,44%V +0,83%

2016
115
110
105
-~
V4
II -
P[]
100 \ /
\ /
SNo2
Brexit
95
90

18/12/2015 18/12/2016

+16,28% sur la période
Soit +1,79% en performance annualisée avec -~~~

4,52% de volatilité I,' \‘
[
A I 1
/’ \\ | :
V4 1 I
H \ ]
! ‘\ \ II
1 \\ /'
I ‘l \\ ,/
I : S
I .
\ | Guerre en Ukraine
\ ,:' Inflation
\\ 4
\\ ,I
== Covidl9

18/12/2017 18/12/2018 18/12/2019 18/12/2020 18/12/2021 18/12/2022 18/12/2023
DOm Finane€omité Stratégiglie 2024
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PORTEFEUILLE DE DOM REFLEX

A FIN AVRIL 2024

REPARTITION GEOGRAPHIQUE

64,39%

France

Allemagne - 7,66%
Etats-Unis - 5,93%
Pays-Bas - 4,70%

Royaume-Uni - 4,58%
talie [ 2.86%
Espagne l 2,09%
Portugal I 1,90%
Suisse I 1,42%
suede || 1,40%
Belgique I 1,37%

Luxembourg I 1,37%
Autriche | 0,34%

REPARTITION PAR NOTATIONS

0,26%

(Vide)

AA 12,84%

A 19,20%

BBEB 47,35%

9,19%

3,27%

7,88%

N/R

REPARTITION PAR SECTEURS

20%
10%
0% R 2 3% (& 0@5 ;
s & 2 N o e
?:\ ‘5\5(‘ SRS {,?"0(\ ?b ":‘.?e‘}\ooso
(X e‘%\é S w
A\
PRINCIPAUX EMETTEURS
. NOTATION
EMETTEUR POIDS -
EMETTEUR
THALES 4,52 % A
LVMH 3,91 % AA
FRANCE 3,60 % AA
ORANO 3,36 % BBB
SEB 2,68 % N/R
WORLDLINE 2,68 % BBB
BFCM 2,67 % A
BPCE 2,33 % A
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ESK EXCLUSIF
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STRATAGI E DE GESTEE

TAUX

(20% de futures taux au
03/05/2024)

CREDIT

(71, 28% d ®@apdoratesg
au 03/05/2024)

ACTIONS

(27,33% d®actio

Unesensibilité au taux sans ristpgée au marché

Unesensibilitdlauxnégativelurantia périodede tauxnégatifredevenue

largemepiositivauvudenotrevuestratégiqgyeesentémiparavant

OPTIMISATION DU RENDEMENT EN MINIMISANT LES DEFAIUTS

Notationdequalit§a90 Investme@rade IG),
Duréalevieallongésurlesemprunt€orporatdavestme@rade Profide
la pentede la courbale créditt positionsémunératriceatreautresurle
segmerdesTieR assurancesides« hybride€orporates

Lapochestgéréenfonctioluniveaabsoletduniveauelatifnotamme
aumarchéucrédit),

Uneallocatiogéréeentre20 % et 43% dansdesannéeslassiquesg, u s

plusde7G/oen26Z0etaseulemedlofin2023ncohérencvemotre/ue
stratégique

g u ¢
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10%
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ESK EXCLUSIF: UNE EXPOSITION A

QUI VARIE AU GRE DES SAISONS, DU 31/12/2015 AU 30/04/202%

BN /

A « Vendre en mai et racheter en septembre vielle rengaine ?

A Peuttre ! Mais les marchés survendus et surachetés ca existe bien !

ADonc

P

y 4
\
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gl obal e
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&
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mars-16

A |
I
\

juin-16
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déc.-17

gtre total ement

mars-18

juin-18

contrariant , nous
gu®au niveau des secteurs (allocatior
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PERFORMANCE D®ES |

PART [, DU 30/12/2011 AU 10/05/2024

FINANCE

YTD
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 10/05/2024

> » o » e N g »

» e » o N o » o

+18,20%-18,40%+2,52% -6,12% +6,82%+10,03%-9,55%+10,11%+6,13% +10,18%10,32%+17,75%+1,53%

195 ,/’“\\
7 - ,
+94,71% sur la période 4 \\
Soit 5.55% de performance annualisée avec s’ !
175 T4 :
9,86% de volatilite -~~~ , '
lz’—\\ 4 \ 1 1
Yi \ 1 \ |
155 \ \ \ /]
1 1 \ /
! | I : \\ l,
i ‘ | L
1 \
135 \ ] \ :', Guerre
\ /' \ Y, d®Ukr ai ne
115 Crise de&_ I ¢ pOVPRY
-\ —f, -
matiéres Covid
premieres
95
Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q Q
o o o o o o o o o o o o o
\"'1> \"“> \"'1> \"'1> \"‘1> \"'1> \"¢1> \"q> \@ \@ \@ \"'1> \"'1>
P P P BN e o e P o P P BN
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PERFORMANCE

2023 et 2024

CONTRIBUTION PAR POCHE EN 2023

Total 17,75%

Futures Taux - 2,10%

Futures Actions - 1,82%

Fonds/Autres I 0,37%

0% 5% 10% 15% 20%

PAR CONTRIBL@J

FINANCE

CONTRIBUTION PAR POCHE EN 2024

Total 0,46%

Obligations _ 0,75%
Actions - 0,36%
Futures Taux-0,62%_
Futures Actions -0,30% -
Fonds/Autres - 0,26%

-0,8% -0,6% -0,4% -02% 0,0% 0,2% 0,4% 0,6% 0,8% 1,0%
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ACTIONS
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MARCHES ACTIONS

VALORISATION

P/E 12 MOIS FORWARD EUROPE, USA ET EMERGENTS

24 20.43 24

[

22 - —t 22

20 - i 4 - 20
18 A - 18

16 - L 16
P — ey ¥ ¥ " A [A S e {14
12 12.92
10 { | L 10
12.4 f
g 77—+ 7—— §
2012 2014 2016 2018 2020 2022 2024

m—— S&P 500 === Frostoxx 600 === N|SC| EM s \SC Monde

Source : LSEG DATASTREAM, D6m Finance 2024
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MARCHES ACTIONS

PRIME DE RISQUE

PRIME DE RISQUE ETAIES VS ZONE EURO
RENDEMENT ACTIGNEENDEMENT 10 ANS (EN %)

m— carnings yield S&P500 - T-Note 10 ans
m— agrnings yield Eurostoxx - taux moyen zone euro 10 ans

1995 2000 2005 2010 2015 2020

Source : LSEGatastreamD6ém Finance 2024
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ACTIONS EUROPE

BIAIS LONG SUR LA QUALITE, LE GROWTH AVEC UN RETOUR

1108

\
FINANCE

PERFORMANCES DES STYLES D®TANYREELSEBRERMRMNANCE RELATIVE

EN EUROPE DU VALUE VS GROWTH
EN RELATIF VS MSCI EUROPE

2,5%
104 90 -
—\/alue vs Growth - éch. G 2%
102 - ~—Taux réels US 10 ans - éch. D %‘l\ﬁ"‘ , !r, " oI | o
‘ " W :.r\ i
v 0,
100 § -
0,5%
98 -
0%
I Hausse des taux réels,
% - surperformance du Value -0,5%
94 ‘ l Baisse des taux réels, -1%
surperformance du Growth
01/2023 04/2023 07/2023 10/2023 01/2024 e 1,5%

—Low size ~Min vol -—Value —Quality —Growth 01/2021 07/2021 01/2022 07/2022 01/2023 07/2023 01/2024

Source : LSEG DATASTREAM, D6m Finance

Qualité Lesentreprisesbilanssolidesa faibleendettementfortpricingpoweet businesmodelgprouvédevraient
performaorrectemetdinsinenvironnemaetavisibilitééduite

SmalktMid: LavalorisatiatesSmalCaps®sttrésattractivetintegrdbeaucoupemauvaisemuvellesurle planmacro_a

baissdegawalleg@arailleurtescontrainteliquidit@tdefinancemeidsentreprisesequibénéficiplusauxSmalCaps
g u Qargapenrelatif
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X

ACTIONS : ATTENTES DES BENEF

AUX ETATISNIS ET EN ZONE EURO

Lesprevisionde BPAont étérevueen légerehausseesdernieresemainedansun contextee résultats
favorablekesprévisiongour2024nesemblergasdéraisonnablggnd ® e n gisqu@bgeremehnaussier
auxEtatdJnispeutre&nEurope)

A AuxEtatdJnis|esprévisionrdeBPA2024sontassestablealégéremehaussiéres
A EnZoneeurolesprévisiondeBPApour2024ontétérevuesnhaussde0,2%

BPA du S&P 500 prévus par le consensus IBES BPA de I'EuroStoxx attendus par le consensus IBES (en euros)
— e 300 45 45

croissance 2025: 14.2 % 2023e:4.9% f’v‘\.
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- a0 ] 202de:4.1% 20
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croissance 2024: 9.6 %

200 - e

20 2021 20
150 150 2022
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ACTIONS : POINT SUR LES PERFOR |
RECENTES

Lesmarchéaction®ntétepénaliségarle tonmoinsaccommodagsbanquiersentraugansun contexte
d ®i nrésilientdaperformancestecorrectenalgréout,ladynamiqumacroestanbonneetlesrésultats
duTl satisfaisants

LesperspectiveameédiatesntmeilleureJoutefoile niveawevalorisatiaesactionsestetlevéauxEtats
UnisvsZonezuro

Performance (total return, en euros et en %)
-Im -3m -6m YTD -1a 2023 2022 2021

MSCI World AC

MSCI World développés
MSCI Emergents

S&P 500

Eurostoxx
Footsie 350
Nikkei 225
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DOM SELECTION ACTION
RENDEMENT INTERNATIONAL

\ zf'

Philippe JOLY
Gérant Actions

a
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STRATEGIE DE GESTION DOM SA

FINANCE

LA TYPOLOGIE : Valeurs de qualite, de grandes capitalisati
liquidité sur les places mondiales

LA STRUCTURE : Portefeuille concentré sur 25 valeurs e

L®ROBIECTI F Forte val or
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DIMINUTION DU NOMBRE DE VALE
CROISSANQEPUIS 40 ANS

FINANCE

POURCENTAGE DES SOCIETES DU S&P500 A FORTE CROISSANCE
( CROlI SSANCE MOYENNE DU CHI FFRE D®AFFAI RE

70%
60%
50%
40%
30%
20%

10%

0%
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PERFORMANCE DU FONDS SARI

PERFORMANCE ANNUALISEE 10 ANS : +8,22%, VOLATILITE } El .

NANCE

Du 03/09/2010 AU 10/05/2024

300

260

X3

depuis création

220
enl13,5 ans

180
140
100

60
03/09/2010 03/09/2012 03/09/2014 03/09/2016 03/09/2018 03/09/2020 03/09/2022

30% 22,62% 21,65% 19.17%

20% 13 35% 14,70% 13,43% 11,26% 12,66%
10% 3 52% 2.38% 4,90% - - ] 5,41% . -
0%

-10% -0,83% 0 29%
-20%
-30% -22,61%
2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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PORTEFEUILLE DOM SARI

A FIN AVRIL 2024, UNE CONVICTION A LONG TERME %

5 PRINCIPALES POSITIONS

VALEURS FO/CO)ISILDJS CAPI TALI SATI ON PER 2024 VAF\():IQ;HON VAF\I;IICIION ACTIVITE
ALPHABET 6,78 2 087 milliards USD 22 +13% +27% Technologie
MICROSOFT 6,01 3 074milliards USD 35 +16% +21% Technologie
ELI LILLY 5,75 690 milliards USD 57 +25% +128% Conso. de base
NVIDIA 5,72 2 268 milliards USD 40 +126% +581% Technologie
CHURCH & 5,16 25,78 milliards USD 31 +4% +12% Conso. non cyclique
DWIGHT

REPARTITION PAR PAYS REPARTITION PAR SECTEURS - 2023/2024
N - @ Technologie —

Canada 11,06%

France 10,14%

Italie 5,14%

Industrie

@ Autres Financiéres

@ Conso. discrétionn...

@ Conso. de base
@ sante

@ Communications

@ Industrie automob...

@ Materiaux

DOm Finane€omité Stratégiglie 2024

5,14% —
5,44% —. — 24,50%

6,07%

10,5.. —
e 15,77%

12,50% —

L 1a79%



PRINCIPALES CONTRIBUTIONS D

10 MEILLEURES CONTRIBUTIONS

FINANCE

10 PIRES CONTRIBUTIONS

TITRES Eﬁgggg@' CONTRIBUTION TITRES E|\>/I(CP)$I§II\-II-|1|C|;N CONTRIBUTION
NVIDIA 5,37% +7,75%9  ABBOTT LABS 3,429 -0,04Y
ELI LILLY & CO RG 4,96 +3,24%  ACCENTURE PLC 2,89y -0,11¥
ALPHABET INC. C 5,37Y +2,89%9 HOME DEPOT INC/THE 0,83Y -0,18Y%
AMAZON 4,68Y +2,509 MCDONALD'S CORP 4,69y -0,19¥
FERRARI NV 5,02 +2,23%  COCACOLA CO/THE 3,75Y -0,24Y
CINTAS CORP 4,92% +2,20  PALO ALTO NETWORKS 1,439 -0,40%
REPUBLIC SERVICE 5,20% +1,96%Y ADOBE INC 4 ,55Y% -0,40%
MICROSOFT CORP 5,97Y +1,73%  TAIWAN SEMICONDUC 3,47Y -0,58Y
WASTE MANAGEME 3,84y +1,049 ESTEE LAUDER COS 2,619 -0,63¥
CONSTELLATION S(¢ 3,75% +0,97% LVMH SA 3,379 -1,41Y9

TOTA 49,07% +26,51% TOTA 31,03% -4,17%

PERFORMANCE 1 AN GLISSA4183%

D&m Finane€omité Stratégigd 2024



~ FONDS
DOM SELECTION ACTION MIDCAP

Daniel FIGHIERA

Gérant Actions
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SMALL & MIDCAPS

UNE CLASSE D®ACTI FS DE NOUYV

FINANCE

Rappel : les deux ans préecedant notre Comité de septembre 2023 : unemsafgrmance
historique

110

L3 3
A &)
I ,‘ﬂllh ‘,\ ~ |,“ R ]

N BT Commentaire

\ Noey
I 1 ]
Cy 1h
B VI |"“, N\ ULy
[ (] 4 (YR
Ay A d ) gy \

W

V

=
-

VAR AN
M e,

Normalized As 0f 09/16/2021

Daily 9/16/2021 - 9/15/2023
BSTOXX Europe Smatl-200-Net-Return-EUR 80.98 - 70
B STOXX Europe Mid 200 Net Return EUR ~ 88.93
1STOXX Europe Large 200 Net Return EUR 109.58

Sep Oct Nov Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep ' Oct MNov Dec Jan Feb Mar ' Apr ' May ' Jun ' Jul ' Aug ' Sep
2021 2022 2023
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SMALL &M
UNE CLAS

IDCAPS

SE D®ACTI FS DE NOUYV

FINANCE

Une sous performance qui en deux ans avait effaceé la surperformance obtenue au cours

des 9 annees précéden

tes 2013 et 2021

Normalized As Of 12/31/2012
"""""""""" Daily 12/31/2012 - 12/29/2023
1 STOXX Europe Small 200 Net Return EUR 225,74
W STOXX Europe Mid 200 Net Return EUR 238,19

250

C1STOXX Europe Large 200 Net Return EUR 227.18

e 100

2013 2014 2015 2016
Source: Bloomberg

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023
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Commentaire

Par son ampleuret sa
rapidité, la  sous
performanciela classe

d ® anc® aijahaaisété
observéaepui$inL999
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SMALL & MIDCAPS Do
UNE CLASSE D®ACTIFS DE NOUYV il

FINANCE

Unmomentungui s ®i nverse progressivement

i
Normaized As Of 09/13/2023 154
Daily 9/13/2023 - 5/8/204 _,// \’\/\v\‘/\/’\/

STOXX Europe Small 200 Net Return EUR 113.18
& VWA "

STOXX Europe Mid 200 Net Return EUR 112,69 /—/‘f‘\
v~ WY

Commentaire

STOXX Europe Large 200 Net Return EUR 115.56

Af

Depuis le Comité de
septembre 2023 des
performancedes

105

0 petites et moyenne

1% \/ b
\/\/] capitatisationguasime
- , enligneavedesgrande
valeurs
Ll
Sepls  Sep29 Oct 16 Oct 31 Nov 15 Nov 30 Dec15 Dec29 Jan 15 Jan 31 Feb 14 Feb 29 Mar 15 Mar 28 Apr 15 Apr 30
2023 2024
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SMALL & MIDCAPS

DES VALORISATIONS ATTRACTIVES

L

FINANCE

favorabl es

Source: Bloombera
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Des valorisations redevenues
19.(]
F18.0
Daily 1/3/2022 - 5/8/2024 170
BEst P/E Ratio
I STOXX Europe Mid 200 Price ER 138
n " STOXX Europe Large 200 Price EUR 14.5 L 160
i :
Y%
H h?‘ =150
ia“ '::‘ﬁ“: ‘.‘h | @
i
e L
i ! . e, Tt e F50
i T A e
A LA ¥ %
Y A F12.0
W .".;"r,i-" .".'. .g. ‘_" e
P\ -
I Wt F1L0
b
100
" Mar ' " ' ‘Seu' ' " Dec ‘ " Mar ' T 'Seu' " Mar
2022 | 23 024

Commentaire

Lesmidcapse traitent
désormais avec une

décote de 5% depuis
dAbut d®a
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SMALL & MIDCAPS Do
PRI NCI PSS,

LES TAUX D®I NTERET,

FINANCE

Une sensibilitA Avidente 0 | ®environnemer
dernier trimestre 2023)

280 %, /\ 11€
',
"
o,
K &, .
- S S ! C
oo s 3 % e
S SR mmentaire
%, & A a ~ O
£y M, Ll KR 4
ORC L i W
3 o, P
260 3 o, & %,
AN :

a. . //;// e Bl L® AV Ol uti
» ﬁ"'"""u%\/ /\/ d ®| nt A r Q t
< /\/ les hausses et les

baisses des marché
Z |a performance relat
des petites et moye
gl capitalisations.

Daily 10/31/2023 - 12/29/2023
A Taux 10 ans allemand (L1) 202

%l %
I STOXX Europe 600 (Net Return) EUR (R1) 110.7 Pty "’m 4 .
2.00 I STONK Europe Small 200 Net Return EUR (R T15.41 i, 102

I STOXX Europe Mid 200 Net Return EUR (R1) 11406 | g i &

&
%, .-""'ﬂ
o

100

1 2 3 6 7 8 9 10 13 14 15 16 17 20 21 2 23 24 27 B8 29 30 1 4 5 6 7 8 1 12 13 14 15 18 19 20 21 2 27 28 29
Nov 2023 Dec 2023

Source: Bloomberg
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SMALL & MIDCAPS

DES FLUX QU REDEVIENNENT POSITIFS I%?l

Apras u

ne vague de r
cl asse d®actif

achat exceptio
i avec des

nnel | e
souscriptions o0Dbs

L®exempl e rAcent du mois de mars 2024 sur
ali mentent un regain d®appAtit pour | a cl

Selon le siEeTFstream.cgmars 2024) ies investisseurs investissent dans un ETF Small Cap
Europe

" Investors pile into Europe small cap ETF on E
According datdromETFbootheiShareSTOXEurop&malR0OUCITETH saws35 minflowshismonthasat21March
EXSHEacksheSTOXEurop&malR0Oindexvhichofferexposur®the200smallestompaniestheSTOXEKuropé00

Theinflowsomeafteithe ECBheldinterestatesatits MarchmeetinghowevethepolicymakeuteurozonmflatiorprojectionandgrowtHorecasts
leavinghedooropertoapotentiautlatein theyear
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CONCLUSIONS -
FS SMAL

SUR LA CLASSE D®ACTI

FINANCE

Un retour bienvenu dans un monde de normalité :

Desvalorisationsdevenuedtractivegnienabsoly u ®&&tif
Unmouvemedehaussdestauxquitoucha@safin

Apredesdéceptiormurlesperformancés® e s delavagu@erthatsstderrieraous
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CONCLUSIONS -
FS SMAL

SUR LA CLASSE D®ACTI

FINANCE

Un retour bienvenu dans un monde de normalité :

Labaisselestauxaeuunimpactlirecpositiurle comportemetdegsmarches
ARegaid ® a pquik tisque
A Effemécaniquarlavalorisatiatesactions

Sansmémeanticipede baissalestaux,une simplestabilisatioauxniveauxactuels
devraivoideseffetpositifgndirects

A Regainl ® a csurleseopératignde fusionsicquisitionspérationguiconcerneentrés
grangartidespetitegtmoyennesleurs

ARegaid ® a surlésepératidyderetraitlecoteparesactionnair@sajoritaires
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Une accélération des opérations de M& A au cours des derniers mois .

CONCLUSIONS

Secteurs Cible Pays Acquéreur Capitalisation
Télécommunications VANTAGE TOWERS GR Private Equity 17350
Média/Internet ADEVINTA ASA NO Private Equity; 12500
Télécommunications TELEFONICA DEUTS GE Industriel coté 6984
Construction COLAS SA FR Actionnaire majoritaire 5700
Logiciels SIMCORP A/S DE Industriel 3980
Média/Internet MAJOREL GROUP LU Industriel coté 2950
Logiciels SUSE SA/LU GE Private Equity 2690
Santé SYNLAB AG GE Private Equity; 2608
Télécommunications TELENET GROUP BE Industriel coté 2366
Logiciels SOFTWARE AG GE Private Equity 2340
Matériel de loisir ACCELL GROUP NL Private Equity 1500
Chimie/Agrochimie VILMORIN & CIE FR Actionnaire majoritaire 1460
Jeux videos KAHOOT! ASA NO Private Equity 1452
Services informatiques Sl FR Actionnaire majoritaire 1392
Ports HAMBURGER HAFEN GE Industriel 1256
Energies renouvelables GREENVOLT PL Private Equity 1134
Chimie/Agrochimie CROPENERGIES AG GE Actionnaire majoritaire 1003
Logiciels ESI GROUP FR Private Equity 920
Distribution spécialisée MUSTI GROUP Fl Industriel coté 884
Energies renouvelables OPDENERGY HOLDIN SP Private Equity 857
Télécommunications SONAECOM SGPS SA PO Industriel coté 856
Distribution spécialisée MANUTAN FR Actionnaire majoritaire 800
Jeux videos ROVIO ENTERTAINMENT FI Industriel coté 764
Satellites de communic, OHB SE GE Private Equity 743
Santé BOIRON SA FR Actionnaire majoritaire 741
Logiciels PAGERO GROUP AB sw Industriel coté 603
Services informatiques ORDINA NL Industriel coté 513
Logiciels MELTWATER HOLDIN NE Private Equity 470
Logiciels GK SOFTWARE SE GE Industriel coté 461
Logiciels EQS GROUP AG GE Private Equity 400

D&m Finane€omité Stratégigd 2024
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LE FONDS DOM SELECTION ACTION lxmc

106

FINANCE

Actionssmall et midcapsEurope(a I'exception du Royaumidni)

CLASSIFICATION
CLASSIFICATION MORNINGSTAR Actions Europe Moyennes capitalisations

M INDICE DE REFERENCE Stoxx® Europe exUKmidcapNet Return

‘ UNI VERS D®I NVESTI SSEM&ENITt al i sati ons boursiares

‘ Mélange de styles : Croissance, Value, Opportuniste, Restructurati
WaEalId selon le catalyseur de l'investissement
Tous secteurs a I'exception des biotechnologies

APPROCHE OPPORTUNIS

PORTEFEUILLE TOUT TERHRIN

DO6m Finane€omité Stratégiqld@ 2024
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QUELLES OPPORTUNI[

DOM SELECTION ACTION MIDCAP

FINANCE

Les petites et moyennes capitalisations de Croissance

La ferveur sur | ® ntelligence artificielle et
valeurs de croissance, avec des indices trés concentrés (ASML, SAP, LVMH, Hermes en particulier)

e

A W AN -~

: 50
Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Now Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep Oct Now Dec Jan Feb Mar Apr May
2022 2023 2024

Source: Bloomberg
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QUELLES OPPORTUNI

DOM SELECTION ACTION MIDCAP
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FINANCE

d®opportuni

Il existe des franchises fortes, ancrées sur la vie au quotidien, dont les valorisations nous paraissent tre

WTelevision Francaise 1

i
Source: Bloomberg

AL

03 uyy nE

A

aN

am

nm

uB .23

TF1

Année 12/23 12/24E 12/25E
Sales (m) 2,296.7 2,354.3 2,397.2
EBIT adj (m) 288.4 296.9 328.1
Net profit adj (m) 222.4 230.5 253.0

Net debt -433.8 -602.7 -767.6
FCF (m) 342.6 284.4 290.8

EPS adj. and fully dil. 1.06 1.10 1.21
Consensus EPS 1.02 1.07 1.17
Net dividend 0.55 0.60 0.65

Année " 12123 12/24E 12/25E

PIE (X) 65| 7.9 7.2]
EV/EBITDA (x) 28 31 25
EV/EBIT (x) 37 41 3.2
FCF yield (%) 22.6% 15.6% 15.9%

Dividend yield (%) 7.7% 6.9% 7.5%
Net Debt / EBITDA adj -1.1 -1.5 -1.8
Gearing (%) -24.7% -31.6% -37.3%

DOm Finane€omité Stratégiglie 2024



QUELLES OPPORTUNI[

DOM SELECTION ACTION MIDCAP

FINANCE

Le style Value offre pl Athore d®opportuni

Il existe des franchises fortes, ancrées sur la vie au quotidien, dont les valorisations nous paraissent tre
DOUGLAS HOLDING

L Année " 00/23  09/24E  09/25E

Sales (m) 40939 44050 47214

[ EBIT adj (m) 407.1 4521 4912

Net profit adj (m) 76.9 184.6 253.9

) .. R e oo Net debt 41751 2335.0 22406

FCF (m) 39.3 54.2 155.4

Lo EPS adj. and fully di. 76.90 171 236

Consensus EPS na 1.87 241

Net dividend na 0.00 0.00

2]

Année ¥ 09/23  09/24E  09/25E
- P/E (X) | 12.4 9.0|

EV/EBITDA (X) na 57 53
ram EVIEBIT (x) na 102 9.2

—~ FCF yield (%) na 24%  6.8%

o i o o .ME e geld 06 " e o

a1 2 %5 % ¥y B 2 3 4 5 8 % N IR L BT BBV R B M BE BN W 2 3 o6 T 8 4§ NetDebt/EBITDAadJ 58 2.9 2.6
o s . ke Gearing (%) 242.8% 1732% 1143%
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QUELLES OPPORTUNI[

FINANCE

Il existe des franchises fortes, ancrées sur la vie au quotidien, dont les valorisations nous paraissent tre
CEWE STIFTUNG

” Année 12/23E 12/24E 12/25E

Sales (m) 780.7 815.2 851.3

B CFIF Stiftun EBIT adj (m) 80.0 86.3 92.5
Net profit adj (m) 53.9 584 62.8

Net debt 238 -57.0 -93.9

FCF (m) 64.5 67.7 72.9

i i EPS adj. and fully dil. 7.58 8.22 8.83

] Consensus EPS 8.10 8.24 8.69

T Net dividend 2.60 2.80 3.00

Année 12/23E 12/24E 12/25E
H) P/E (X) 13.2| 12.1 11.3|

EV/IEBITDA (X) 5.2 47 4.2
) EV/EBIT (x) 8.9 7.8 6.9|

FCF vyield (%) 87% 9.1% 9.8%

Dividend yield (%) 2.6% 2.8% 3.0%

. Net Debt/ EBITDA adj 0.2 0.4 -0.6

swi‘: St L 06 a B k] ] i nz B m4 Gearing (%) -26.8% -33.20 -39.5%
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PROFIL ACTUEL DU PORTEFEUIL

DOM SELECTION ACTION MIDCAP

PORTEFEUILLE SELECTION ACTION MIDCAP

Nombre de lignes 53
Poids des 5 premiéres lignes 24,07%
PER 2024 12
PER 2025 9,5

Répartition par capitalisation boursiére

13,46% —

@de 13 10 milliard...

@ < 1 milliards de E... — sa7a%
de 10 a 100 millia... 32,8% —

Répartition par secteur

Industrie

@ Technologie 163% —
3,75% —\

6,57% —,

@ conso. discrétionn...

L 28,96%
@ communications

@sante 6,71% ——
@ Energie
@ Matériaux 7.44% —
@ services

9,02% —

@ industrie automob... 16,90%

_II
@ Autres Financiéres 14,46%

@ Conso. de base

Répartition par pays

Autriche - 4,34%

suede [ <=
Géorgie - 2,83%
Belgique - 2,51%
Danemark - 2,32%

Gréce . 1,21%

Espagne

18,11%

Suisse . 1,17%

DOm Finane€omité Stratégiglie 2024



PORTEFEUILLE DOM SELECTION ACT

LE COMPORTEMENT DEPUI S LE DEBU

FINANCE
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