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INTRODUCTION Do,

= Dynamique Macro : Une croissance mondiale de 3% pour le PIB. La plus faible
croissance des 30 derniéres années sur 5 ans glissants. Le scénario d’un ralentissement
plus prononcé pour le dernier trimestre, avec une accélération dans l'assouplissement
des conditions de crédit, nous parait crédible pour les mois qui viennent.

= Banques Centrales : La FED et la BCE ont assoupli leurs discours depuis vendredi
dernier, tout en restant relativement prudentes. 3 baisses sont intégrées pour la BCE,
avec une 2°Me baisse cette semaine de 25pbs. 3 a 4 baisses sont prévisibles pour la FED
dans un contexte d’économie mondiale qui se détériore.

= Marchés Obligataires souverains : Les taux nominaux se sont tendus sous l'effet des
anticipations d’'une inflation toujours persistante. Toutefois le marché de 'emploi montre
des signes de faiblesse et le PCE américain semble bien orienté, amenant les marchés
obligataires vers une détente importante dans les mois a venir.

= Les actions : Les investisseurs anticipent une croissance molle sans accident, avec des
détentes de taux d’'intérét pour la 2°™¢ partie de I'année. Toutefois, attention au niveau de
valorisation si les résultats des entreprises étaient en dessous des attentes.
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LES QUESTIONS QU'ON DOIT SE POSER

TOUJOURS DACTUALITE POUR LE COMITE DU T3

= Les indicateurs économiques sont-ils orientés vers des baisses de taux pour 2024 ?
= La croissance économique des pays développés sera-t-elle au rendez-vous ?

= Le marché de I’emploi aux Etats-Unis va-t-il se dégrader et apporter les preuves d’une
détente favorable de la politique monétaire ?

= Les risques géopolitiques vont-ils s’aggraver et remettre en cause les équilibres
économiques ?

= La valorisation élevée des actions américaines n’est-elle pas un risque pour la baisse
des marchés actions ?

= Doit-on conserver une poche de cash importante dans les mois a venir ?
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MONDE
INTERROGATIONS ET INQUIETUDE



LA CROISSANCE MONDIALE SE STABILISE

FINANCE

Nous tablons sur une hausse du PIB mondial de 3,1% en 2024, en ligne avec celle de 2023

PMI MONDE ET CROISSANCE DU PIB MONDIAL , ,
Rappelons que la croissance mondiale
60

5,0% repose sur :
* « Une bonne profitabilité des

2,5% 50 entreprises qui limite Iajustement de
25 lemploi et de linvestissement ;

0,0%

s <+ Ladésinflation qui allége la pression
sur le pouvoir dachat ;

35

o * Un début de détente des conditions
financiéres, qui devrait s'intensifier

5,0% 25 SZ
2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 du '

—Croissance du PIB mondial (moyenne annuelle, %) -G =—PMI Composite Monde - D

-2,5%
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ACTIVITE INDUSTRIELLE

COUP DARRET AU REDRESSEMENT EN JUILLET/AQUT I}%

PRODUCTION INDUSTRIELLE MONDIALE

20% 70

Baisse du PMI manufacturier mondial en juillet
(-1,1pt a 49,7), sous le seuil des 50 pour la
173 EE— . premiere fois depuis /7 mois

Tendance haussiére qui stagne au moins

1 . I AA————G-CR .
temporairement
5% / ®  Chute des commandes et carnets de
0% | 5 commandes (- 2pts a 48,8)
W w " Pessimisme des industriels sur leurs

perspectives de production future dii a la
10% | x»  baisse de la demande en prévision, des
incertitudes géopolitiques et du

T we wm | mn | wm ws wm O ralentissement du commerce mondial

== Proxy production manufacturiere mondiale - glisst annuel - éch. G
= |PM PMI mondial - éch. D
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LE MARCHE DE 'EMPLOI SE DEGRADE,

NOTAMMENT DANS LES PAYS RICHES

MONDE DEVELOPPE - TAUX DE CHOMAGE ZONE EURO
B A B -> Remontée du taux de chdmage limitée par la baisse de
' 1a% la population active (Allemagne, Italie)

16% -
14% -

129% 4 -+ 129%

ETATS-UNIS

e - Aux US, La rapidité de la hausse du taux de chomage
F e (+0,5pt en 6 mois) est préoccupante, car historiquement
une hausse similaire sur une période de 6 mois signale
une récession.

10% -

=

6%

4% '+ 4%

2% 1" T2 —> Mais les créations demplois restent en territoire positif
o« % et globalement en ligne avec un scénario de croissance
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 mO”e
— Etatstfm's = Royaume-Uni m— 70ne euro
e, e o Les données daoit ont conforté Ihypothése d'un marché
. . du travail en perte de vitesse avec des créations demplois
MONDE DEVELOPPE qui se tassent. (142 k vs 164 k attendu et 89 k en juillet),
> Perte de dynamisme dans lemploi mais lattention sest davantage focalisée sur la révision a la
= Ralentissement des créations demploi baisse des deux mois précédents (-86 k en cumulé).

inférieures a la croissance de la population active
—> Remontée tendancielle du taux de chomage

(Canada, USA, Australie, Suisse...) | | |
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LA DYNAMIQUE DE CONSOMMATION

LES EMERGENTS AYANT PRIS LE RELAIS DES PAYS DEVELOPPES I%?l

, MONDE DEVELOPPE
MORAL DES MENAGES Moral des ménages médiocre, exception du Japon

EUROPE

Incertitudes géopolitiques + niveau éleve des taux
o d’intérét + prix de I'énergie + baisse des prix de
limmaobilier

CHINE
Effets richesse négatifs (baisse de limmobilier et du

s w0 wm | wm | mm | am marchés actions depuis 2021) Médiocrité du
T el T lopeewe e T marche de l'emploi => effet sur le moral et
dépenses des consommateurs
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MONDE : LA DESINFLATION SE POURSUIT

FINANCE

INFLATION MEDIANE . . - . .
o% = Poursuite de la désinflation (2,5% en juillet,

8% plus bas depuis printemps 2021)

7%

= Pressions inflationnistes fortes dans les
services dans les pays riches

6%
5%
4% = Modération des salaires tend vers Ia

3% désinflation dans les services a venir

2%

 La Chine exerce une pression déflationniste
- forte sur les biens en raison de lintensification
2005 2007 2009 2011 2013 2015 2017 2019 2021 2023 de Sa pO|It|que merCanti”Ste

1%
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CONSENSUS BLOOMBERG (1/2)

PAYS DEVELOPPES A FIN AOUT 2024

FINANCE
]

T estseueir | heuston | usochomee

B EEECEETE TN
Déc-23 13 1,7 10 2.4 26 23 42 43
Aoiit-24 07 1,4 15 24 21 6,5 6,4
Juillet-24 0, 1,4 15 24 21 6,5 6,4
Juin-24 0, 1,4 15 24 21 6,5 6,5
Déc-23 , 16 25 21 6,8 6,7

2024

N
©

Poiit-24 24 2.1 6,0 5.9
Juillet-24 2.4 2.1 6,0 5.9
ALLEMAGNE
Juin-24 _ 25 2.1 6,0 58
Déc-23 2,0 , :

Aoiit-24 1,0 13 25
Juin-24 0,9 13 | 04 15 25
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HAUSSE DES TAUX DES BANQUES CENTRALES

TAUX DIRECTEURS DES PAYS EMERGES

Fed funds US

Tauxrepo BC
Taux refi BoE

Taux 3 mois Su

Taux d'emprun'tf;gjrlf

i

R

AN
iy

/_l

2018 2019

Le durcissement des conditions financiéres a donc joué son role de frein de l'activité. Cette fragilité
de lactivité se retrouve sur le marché du travail avec des créations demplois dont le rythme
d'expansion continue de faiblir dans les principaux pays. La BCE na donc pas de raison de maintenir

2020

2021 2022 2023 2024

ses taux directeurs a 3,75% et devrait les abaisser de 25 pb jeudi.
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TAUX LONGS : REBOND NOTABLE

TAUX LONGS DES PAYS EMERGES

5 T_NM 4 15 e, Baapn el 40 o o o il 10 5
=rNOT ] L] n LLg® = ]

N IZOEI.S I I I2OI19 I I I20I20 I I I20I21 I I I20I22 I I I20I23 I I I2021:1 —
Le mouvement de baisse des taux souverains est important, ces derniers risquent d’ailleurs de fléchir a
mesure que des statistiques moins rassurantes sont publiées et intégrées par les investisseurs financiers.
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LE PLUS FORT KRACH OBLIGATAIRE

DEPUIS 1994

ZONE EURO : TAUX 10 ANS ALLEMAND ET MOYEN

20 r 20

— o UX moyen Zone euro
s Bund 10 ans

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

* Le taux deéquilibre réel (croissance potentielle, taux d'épargne...) et linflation, justifiant un taux plus faible en Zone Euro
* Les taux courts anticipés (dimension cyclique)
« [Bvolution du risque pays relatif (stress sur la dette souveraine européenne en particulier)
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DE LA THEORIE A LA PRATIQUE

UN PHENOMENE COMPLEXE

Le taux long nominal se décompose en une partie réelle et une partie non réelle, les
déterminants sont multiples avec des interdépendances entre les différents facteurs

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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ETATS-UNIS
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ETATS-UNIS

FAUT-IL CRAINDRE UNE RECESSION ? I}%

Hausse de la probabilité de récession calculée

par la Fed de New-York ] ] .

(modele basé sur la courbe des taux dintérét) USA : PROBABILITE DE RECESSION A 12 MOIS
100%

90%

80%

= Profitabilité toujours élevée des entreprises 70% |
60%
50%
= Banques relativement saines avec peu de créances douteuses 40%

(attention petites/moyennes banques qui souffrent toujours de 30%
limmobilier commercial)
20%

Les craintes de récession sont-elles exagérées
au vu des éléments suivants :

= Poids de la dette privée raisonnable

= Détente des conditions financiéres grace a la baisse des taux 10%
longs; (restées trop longtemps restrictives) 0%
o : I B RRES I B a &8 83 83 8 8 3
= Marges de manceuvre monétaire provenant de la FED (attention A3 3 a3 3R 3 F S S 838 8 8 9

au déficit public important)
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ETATS-UNIS

FAUT-IL SINQUIETER DE LA REMONTEE DU TAUX DE CHOMAGE ?

VARIATIONS DU TAUX DE CHOMAGE ET RECESSION

4 ]
1350

T . T T \-
15680 1570 1580 1950 2000 2010 2020

= Variation du taux de chdmage sur 6 moisen pointsde %, échelle inversée

Hausse du taux de chomage (0,5 pt) atteignant 4,2% sur les 6 derniers mois

Inquiétude : historiquement toute hausse du taux de chdémage de 0,5 pt ou plus en 6 mois débouche
systématiquement sur une récession. Il n'y a pas de faux signal depuis 1950

Inversement, il N’y a pas de récession sans remontée significative du taux de chdmage
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ETATS-UNIS

FAUT-IL SINQUIETER DE LA REMONTEE DU TAUX DE CHOMAGE ? I}%

VARIATIONS DU TAUX DE CHOMAGE ET RECESSION

| 1
165 6.0%

r 5.5%
160 1

r 5.0%

155
F4.5%

150 4
r4.0%

145 A [ 3.5%

140 T T T 3.0%
2021 2022 2023 2024

— Emploi (millions) - G e Population active (millions) - G
m—— Taux de chdmage - D

|l faut toutefois relativiser car d'une part la remontée du taux de chémage s'effectue a partir d'un niveau bas et
dautre part elle reflete davantage une hausse de la population active qu'une baisse de I'emploi.

De fait, les créations d'emplois dégoivent (quasiment nulles depuis le début de Iannée) alors que la population
active a crii de 3 millions de personnes sur la période (dont plus de 2 millions en juin et juillet).
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ETATS-UNIS

FAUT-IL CRAINDRE UNE RECESSION ?

PROFIT DES ENTREPRISES ET CREATION D’EMPLOIS

60% 1000k

A40% -
- 500k

20% -

0% - Ok

0% Lol

F -500k

-40% -

-60% - -1000k

a0 0z o4 05 08 10 12 14 16 18 20 22 24

= Profits macro (NIPA) en glissement annuel - éch. G
Créations mensuelles d'emploi (payroll) - moy. mob. 3M - éch. D

Hausse du taux de chomage (0,5 pt) atteignant 4,2% sur les 6 derniers mois

Les chiffres de l'emploi aux Etats-Unis et les prises de parole des membres de la Fed auront provoqué
une trés forte volatilité sur les taux souverains et pesé sur les indices boursiers. Les données d’aot

ont conforté 'hypothése d'un marché du travail en perte de vitesse avec des créations demplois qui se
tassent. Toutefois, la baisse du taux de chdomage et l'accélération des salaires montrent qu’il est loin de

leffondrement.
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ETATS-UNIS

FAUT-IL CRAINDRE UNE RECESSION ?

ACTIVITE DANS LE SECTEUR MANUFACTURIE VS SERVICES

70

65 \ i
o A

50 \_.-/\ / W :

45

40
—Manufacturing

35 Services

30
2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

* L.a combinaison Nouvelles commandes et Stocks de ISM suggére une croissance nulle
de la production manufacturiére.

o | activité reste positive dans le secteur des services (santé, services financiers, services
aux entreprises, informatique) et compense la faiblesse de lactivité manufacturiére
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ETATS-UNIS

FAUT-IL CRAINDRE UNE RECESSION ?

CONFIANCE DES CHEFS D’ENTREPRISES

2014 2015 2016 2017 2018 2018 2020 2021 2022 2023 2024

= Chilly Fed + NY Empire state manufacturing surveys
|30 hoh manufacturier

La baisse de confiance des industriels n’est évidemment pas une bonne nouvelle,
mais elle ne suggére pas pour le moment un fort ajustement baissier en termes d’activité

Médiocrité de la Conjoncture
La croissance du T2 (2,8%) a bénéficié en effet de restockage important
Faible emploi en juillet et Aot
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ETATS-UNIS

CONSOMMATION, REVENUS

CONSOMMATION ET REVENUS DISPONIBLE DES MENAGES

-0
120 4

- -1000
110 g
- -2000

100 4
- -3000

50 ‘
- 4000

30 r T T T T T -5000
20139 2020 2021 2022 2023 2024

— Consommation
= Revenu disponible
Ieills Désépargne (+ = baisse de I'épargne ; - = hausse de I'épargne)

« Consommation des ménages et croissance du revenu disponible restées fortes au T2 qui
devraient ralentir au S2 - grace a la baisse du taux d'épargne (3,4% en juin vs 4,0% en janvier)

» La consommation a aussi bénéficié de la poursuite de la baisse du taux d’épargne (3,4% en juin
vs 4,0% en janvier). Les revenus du travail devraient ralentir (modération salariale et ralentissement de femploi)
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ETATS-UNIS

EPARGNE DES MENAGES

EPARGNE DES MENAGES
5% e - 2500

30%

F 2000

25% A
- \ \
» /N

5% J w—‘

0%

F 1500

F 1000

F 500

T T T T T
2013 2020 2021 2022 2023 2024

m— Taux d'épargne des ménages en % du revenu disponible - G
m—— Surplomb d'épargne accumulé depuls mars 2020 (Md USD) - D

* Baisse du taux d’épargne
- Baisse de la confiance des ménages
* Hausse des taux de défaut sur les crédits a la consommation et les cartes de crédit
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PERFORMANCES DU T-NOTE OBLIGATAIRE 10 ANS US

AUTOUR DE LA PREMIERE BAISSE DU TAUX DIRECTEUR DE LA FED

FINANCE

+ 3 MOIS
RALENTISSEMENT 02/10/1984 _ 11,7%
| ww _
— - - \
KRACH OBLIGATAIRE ANTERIEUR ET 0

CRISE ASIATIQUE 29/09/1998 3,8%
ECLATEMENT ANTERIEUR
RESSERREMENT BRUTAL :
ET QT ANTERIEURS SUQHECIS H1%
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PREMIERE BAISSE DES TAUX DE LA FED

APRES UN INTENSE RESSERREMENT DE 525 PB LE PLUS BRUTAL, DEPUIS + DE 40 ANS

FINANCE

= Ralentissement ou Récession aux USA : Sans surprise, le bilan est négatif a 3 et 6 mois
pour les actions en cas de récession et positif dans le cas contraire, sans que la
performance soit exceptionnelle.

= Pour le marché obligataire, la performance est favorable, en récession (ce qui est
logique) et hors récession. Ce qui fait qu’en espérance ajustée du risque, le marché
obligataire apparait beaucoup plus attractif, surtout lorsque la valorisation des marchés
actions est actuellement élevée, la prime de risque basse et le positionnement des
investisseurs agressif, avec un appétit élevé pour le risque.

= Le risque est donc de voir les investisseurs s’inquiéter a un moment donné d’un retour
du ralentissement plus fort que prévu si la tendance actuelle de la modération macro
devait se poursuivre et/ou s’intensifier.
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CHINE
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CHINE

CROISSANCE DU PIB ET CONTRIBUTIONS DES COMPOSANTES

100 4 | 100
J l j

20

20

10 4 rlo

0 -0
10 4o r-10

-20 =20

-30 L -30

2018 20159 2020 2021 2022 2023 2024

B cConsommation finale B Investissement
B Exportations nettes — D

La croissance a dé¢u au T2. La réponse des autorités s’intensifie graduellement, mais reste
toujours inadaptée.

Le ralentissement était inévitable alors que les autorités ont tergiversé pour soutenir leur
économie (alimentant la défiance des consommateurs, des entrepreneurs et des investisseurs).

La croissance du PIB sest établie a 2,8% en rythme trimestriel annualisé (vs 4,1% attendu), soit 4,7% sur 1 an
(le rythme de croissance le plus faible depuis 5 trimestres).

Seule surprise positive, les exportations. Mais les perspectives sont pour le moins moroses (ralentissement

US, stagnation européenne, durcissement de la guerre commerciale).
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CHINE

REVENUS ET CONSOMMATION PAR TETE REELS TAUX D’EPARGNE (EN % DU RDB)

20

2018 2013 2020 2021 2022 2023 2024

-15 T T T T T T -15
2018 2015 2020 2021 2022 2023 2024

— reveny disponible m— clépenses de consommation
PIB

Le probléme chinois est depuis longtemps identifié : manque de consommation privée, bridée
par une épargne de précaution importante

La consommation des ménages reste toujours pénalisée par :

- un effet richesse negatif (chute de l'immobilier et des marchés actions)

- et une confiance tres basse (ralentissement structurel de l'économie, hausse du chdomage pour le 3éme
mois consecutif, tassement du revenu disponible brut réel)

Dans ce contexte, le taux d'épargne est au plus haut. Il reste entre 3 et 4 pts de PIB au-dessus de son niveau
prépandémie. Cela alors que le taux dépargne est structurellement important en Chine (financement de

léducation, de la santé, des retraites a la charge des ménages).
DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024



LA CHINE VA-T-ELLE SUBIR UNE LONGUE STAGNATION

TOUT COMME LE JAPON 30 ANS EN ARRIERE ?

FINANCE

IMPORTATIONS AMERICAINES

25% (en % du total des importations)

20%

15%

10%

5%

0%
1975 1980 1985 1990 1995 2000 2005 2010 2015 2020
——Importations du Japon —|mportations de Chine
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CHINE / JAPON :

DES SIMILITUDES TROUBLANTES I}?l

 Japon : aprés léclatement de la double bulle (immobiliére et boursiere) du debut des années 90, le pays a connu
alors une longue période de pressions déflationnistes intenses : baisse du prix des actifs (Bourse et immobilier),
baisse des prix a la consommation a partir de 1995, baisse des revenus nominaux des ménages aprés 1997, baisse
du crédit, traitement trés lent de la crise bancaire..., dou une quasi-stagnation réelle.
Si un tel phénomeéne affectait la Chine au cours des 30 prochaines années, la face de I’économie
mondiale s’en trouverait bouleversée.

* |l est évidemment tentant aujourd’hui de mettre en évidence des analogies entre la Chine récente et le Japon
des fin années 90-2010. On pense en premier lieu a une rupture durable dans le rythme de croissance, a la suite
notamment d’une correction immobiliere. Mais les analogies concernent aussi des tendances plus structurelles :
vieillissement démographique, pressions déflationnistes (les prix sont en phase baissiére alors que léconomie
mondiale subit un choc doffre inflationniste), pressions américaines a l'encontre du pays aprés des années dexcédent
extérieur sur les USA.

« [indice Nikkei 225 na toujours pas retrouvé son niveau de novembre 1989, 34 ans apres. Le derating a atteint jusqu'a
80% lors des points bas de 2002 et 2009. Ce n'est qu’a partir de la fin 2012 que le marché japonais a retrouvé une
forme de « normalité ».

DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024



ACTIONS

SOCIETES EUROPEENNES TROP DEPENDANTES DU MARCHE CHINOIS

CHIFFRE D’AFFAIRES REALISES EN CHINE ET PERFORMANCE YTD

A40,00% perfytd (%)
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30,00%
e "ABB
AstraZ
20,00% .
Schneider
# Schindler
10,00% . oK
Merck RS Rich " en rouge ; secteurs les plus
® HSBSC ] n:'[l:glsn;ﬁ':leri can suceptibles de faire U'objet de sanctions
0,00% — M "tem N
Hermes® "% . * Atlas Copco de la partde {z Chine
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- 10,00% Nestle® eskp T ——
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FAIBLESSE DE LA DEMANDE EN CHINE 1D

FINANCE

= l'inflation chinoise confirme aussi la faiblesse de la demande. Alors que les récentes statistiques économiques
décoivent en Chine, les indices de prix du mois d'aolt ont envoyé un nouveau signal défavorable. Lindice des
prix é) la consommation est plus faible que prévu (+0,6% en glissement annuel vs +0,7% attendu et +0,5% en
juillet).

= lindice des prix a la production affiche également un recul (-1,8% en glissement annuel vs -1,5% attendu et -
0,8% en juillet). Ges données confirment la faiblesse persistante de la demande interne mais aussi celle en
p'r]c_)vepance de I'étranger dans un contexte de tensions commerciales, qui freinent la reprise économique
chinoise.

= | e systeme de retraite par répartition est sous-dimensionné et les ménages chinois ont investi une grande partie
de leur épargne dans I'mmobilier. Le vieillissement provoque donc lapparition dune situation dexces d'offre de
biens immobiliers qui amplifie le recul des prix et favorise une remontee du taux d'épargne des ménages (afin de
compenser la perte de richesse immobiliere). Cela déprime la consommation.

= Dans ce contexte, la croissance chinoise continuera de rester limitée ces prochains trimestres
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CONCLUSION
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CONSENSUS BLOOMBERG

NIVEAU
ACTUEL
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PREVISIONS DOM FINANCE

FINANCE

PREVISIONS DE TAUX POUR DIFFERENTS SCENARIOS A HORIZON FIN 2024

_ TAUX 10 ANS OAT TAUX 10 ANS BUND
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CONCLUSION Do,

* Dans le scénario central d’atterrissage en douceur avec une inflation en recul progressif et une
croissance faible mais positive, les performances prospectives sont positives pour I’ensemble des
classes d’actifs.

» D'une maniere génerale, les produits de taux (crédit, dette souveraine) sont robustes a une variété large de scénarios.
Surtout, le moteur de performance des taux manquant depuis le début de 'année, devrait revenir en force. 45 bps de
baisse de taux, par rapport a aujourd’hui, devraient ramener plus de 3% de performance sur le prix
des obligations, en plus du rendement et de I’appréciation des spreads, sur les 4 prochains mois.

* A linverse, les actions souffrent fortement dans les scénarios alternatifs, notamment en cas de scénario récessif, et
sont donc moins robustes.

« Dans lensemble, le fait que le scénario ideal d'atterrissage en douceur soit envisageable ne permet pas dadopter une
position tres agressive.

* Nous privilégions dans I’ensemble le crédit, avec deux préférences :

« [une pour le crédit le mieux noté qui performe bien dans de nombreux scénarios (sauf le scénario stagflationiste,
mais sa probabilité d'occurrence est trés faible désormais selon nous).

* lautre, sur lallongement des maturités, augmentant la duration et donc la sensibilité taux et crédit, profitable en
cas de baisse de taux et de resserrement de spreads sur du bon risque.
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LES REPONSES AUX QUESTIONS Do

. I2.8§4ir})dicateurs économiques sont-ils orientés en direction des baisses de taux pour

Oui, si I'on prend les indicateurs PCE aux US, des hausses de salaire qui ralentissent, une réserve
d’épargne Pour_les consommateurs américains qui s’est fortement réduite et un assouplissement du
monde du travail (remontée du taux de chémage)

 La croissance économique des pays développés sera-t-elle au rendez-vous ?

Oui, mais elle restera assez molle, voire se dégradera, ce qui est positif pour les équilibres de politique
monétaire US et Europe, mais moins profitable pour les actions.

* Le marché de I’emploi aux Etats-Unis va-t-il se dégrader et apporter les preuves d’une
prochaine détente favorable de la politique monétaire.

Oui, les créations d’emploi sont en forte baisse depuis plusieurs mois aux US et confirme la détente
du marché de 'emploi, favorable au ralentissement des hausses de salaire.

* Les risques g’éopolitiques vont-ils s’aggraver et remettre en cause les équilibres
économiques

Oui les risques géopolitiques sont bien présents et pourraient s'aggraver dans les mois qui viennent !
En tout cas, ils ne devraient pas disparaitre.

* La valorisation élevée des actions américaines n’est-elle pas un risque pour la baisse
des marchés ?

Oui et Non, Non si les résultats des entreprises sont au rendez-vous et ne décoivent pas les
investisseurs. La baisse des dernieres semaines est plut6t salutaire pour la valorisation.
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LES REPONSES AUX QUESTIONS

Doit-on conserver une poche de cash importante dans les mois a venir ?

Non, un rendement monétaire sur une des meilleures Sicav de la place a rapporté +6,52%
net entre le 01/01/2022 et aujourd’hui vs +9,20% net pour DOM Reflex .

Le rallye obligataire (période de baisse des taux) entre le 19 octobre 2023 et le 29 décembre
2023 a été profitable aux fonds obligataires et non au monétaire
+4,85% pour DOM Reflex | vs +0,82% pour la Sicav Monétaire.

Au regard des réponses apportées, notre scénario pour I'année 2024 est la présence d'un
second rallye obligataire aussi puissant que celui de 2023, permettant aux fonds obligataires
de creuser I'écart avant la fin de l'année 2024, de l'ordre de 4% a 5% de performance
supplémentaire.
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NOS PRINCIPES DE GESTION

Des investissements qui générent un rendement positif

Saisir des opportunités au moment des dislocations de marché

Atteindre des niveaux éleves sur 5 ans
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GAMME DE PRODUITS

Placeuro Gold Mines ' Placeuro Dom Opportunités 1-3

DOm Sélection Action Midcap . Dom Capi
DAm Sélection Action Rendement ‘ Placeuro Dom Trésorerie Dynamique
International
Dom Sélection Action Rendement ‘ Dm Alpha Obligations Credit

A _ Placeuro Classic
Dom Performance Active

Placeuro Euro High Yield
ESK Exclusif ® ® Dm Sub
DAm Orchidée | Long/short
Dom Reflex . ' Taux
a . . D" | H 1 |
D6m Patrimoine om Institutionnels . Vi
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ANALYSE

David WERTENSCHLAG

Responsable Analyse
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FQUIPE DANALYSTES DEDIEE

COUVRANT LENSEMBLE DU MARCHE DU CREDIT

’EQUIPE

-
I—|—I 3 Analystes corporates + 1 Analyste ESG
..
COUVERTURE DES PRINCIPAUX SEGMENTS DU MARCHE CREDIT
= |nvestment Grade
A . HighYield
— = (bligations convertibles

Dettes subordonnées
Placements Privés (Euro PP)

PRINCIPALE MISSION

= |dentification des risques et opportunités a travers létude des fondamentaux
= Documentations obligataires

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

UNE APPROCHE COLLABORATIVE

- Les décisions sont prises en collaboration avec les gérants a travers la présentation des notes d'initiation,
les morning calls lors des périodes de résultats et les émissions primaires
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LES FONDAMENTAUX RESTENT SOLIDES
MALGRE UN ENVIRONNEMENT OPERATIONNEL PLUS DIFFICILE

 Conservatisme en matiere de politique
financiere et matelas de cash élevé ont
contribué a la stabilité en matiere de rating
en dépit dune tendance opérationnel
mitigée sur le S124 qui a vu la croissance
des EBITDA passer de 17% a 1%.

Les taux de défaut sont attendus a la baisse
avec une estimation de Moody's autour de
2,9% sur le compartiment HY dici fin Juin
2025 vs. 5% a fin 2023.

Ces éléments ont contribué¢ a des flux
records sur la classe dactifs |G
(>€1bn/semaine au S124) et a un
resserrement des spreads.

12-MONTH SPECULATIVE-GRADE DEFAULT RATE

i Global historical average Global historical

% (1983-2023)

.

. /\ 1

4%

b, \/\/ 2,9%
1%

0%
2013 2014 035 2016 07 018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025

FLUX ENTRANT SUR LA CLASSE D'ACTIFS IG
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VUE PRUDENTE SUR LES PROCHAINS MOIS

FINANCE

CROSSOVER - MAIN

600

* Resserrement significatif des spreads entre le o

HY et [lIG qui trate a des niveaux 400
historiguement bas, soulignant le potentiel limité -

de surperformance des noms les plus risqués.
200

100

» La dégradation des taux de couverture des

Charges d’lnteréts (|CR) lndlquent un r|Squede 301/12/20 30/06/21 31/12/21 30/06/22 31/12/22 30/06/23 31/12/23 30/06/24
défaut plus elevé chez les emetteurs les moins
bien notés, fragilisant le compartiment des EBITDA GROWTH AND ICR
dettes a haut rendement. . ——Ebitda chg YoY (rhs) ICR (rhs) .
25% »
oz . ' " 20%
« Ces eléments nous incite a adopter une vue 15% 0
plus prudente et a se tenir a [écart des groupes 10% \
’ 9
les plus exposés au cycle et aux achat 5% . /"\ Vavd

discretionnaires. o -\/ N, ~ 8

— T T T T T T T T T T — — —
|||||||||||||||||||||||



ENJEUX
EXTRA-FINANCIERS

Hugo PRIOU

Responsable ESG
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LES CRITERES ESG Do

FINANCE

Nos fonds Article 8 SFDR respectent 5 régles

Les exclusions

Une note ESG supérieure a celle de son univers dinvestissement

Intensité carbone inférieure a celle de son univers d’investissement

15% d'investissements durables au sens du Réglement SFDR

Un taux de couverture supérieur a 90%

Les exclusions normatives et sectorielles

da.
ARTICLE 8 o
PROMOTION DES 4
CARACTERISTIQUES O e
e CHARBON THERMIQUE

ARMES CONTROVERSEES :
Bombes a sous-munitions,
mines antipersonnel,
armes chimiques, armes HUILE DE PALME

biologiques, etc.

R
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Encours en

NOS FONDS CONFORMES A L ARTICLE 8

INTEGRATION ESG

Stratégie dominante illion d’ Exclusions
& . : Classe d’actifs principale MITHON GIEUros appliquées parle Vote aux AG
et complémentaires
au 30/06/24 fonds
DOM SELECTION ACTION RENDEMENT
MBestin class 7 M Armement
Actions des pays de
M Exclusions P ,p v 24 M€ M Charbon Oui
I’Union européenne
M Engagement M Huile de palme
DOM SELECTION ACTION RENDEMENT INTERNATIONAL
MBestin class - M Armement
Actions
M Exclusions ) . 10 M€ M charbon Oui
internationales
M Engagement M Huile de palme
DOM REFLEX
M Bestin class  Obligations et autres M Armement
M Exclusions titres de créances 108 M€ M Charbon Non
M Engagement libellés en euro M Huile de palme
DOM ALPHA OBLIGATIONS CREDIT
M Bestin class a M Armement
N Obligations des pays
M Exclusions 62 M€ M Charbon Non
de I'OCDE
M Engagement M Huile de palme
ESK EXCLUSIF
MBestin class 7 M Armement
N Obligations des pays .
M Exclusions 103 M€ M Charbon ]
xelust de I'OCDE u!
M Engagement M Huile de palme
DOM SuUB
M Bestin class M Obligations des entriprises M Armement
M Exclusions financieres (banques, 61 M€ M Charbon Non
M Engagement assurances, etc.) M Huile de palme
PLACEURO GOLD MINES
MBestin class M Actions M Armement
M Exclusions internationales du 17 M€ M Charbon Non
M Engagement secteur des métaux M Huile de palme
DOM PATRIMOINE
MBestin class M Armement
5 M Actions et obligations
M Exclusions . . 8 M€ M charbon Non
internationales
M Engagement M Huile de palme
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PRODUCTION DE RAPPORTS ARTICLE 29 LEC

POUR LE COMPTE DINSTITUTIONNELS

FINANCE

Les rapports annuels couvrent les points reglementaires obligatoires : |

REINANCE
=

Rapport article 29 LEC (décret dapplication n® 2021-663)
Classification SFDR des OPC

Taxonomie Européenne (REGLEMENT (UE) 2019/2088)
Combustibles fossiles et nucléaire (REGLEMENT (UE) 2023/363)
Rapport « PAI » (REGLEMENT DELEGUE (UE) 2022/1288)

Prise en compte des objectifs d’alignement aux accords de Paris

Prise en compte des risques longs termes liés a la biodiversité

RAPPORT ANNUEL 2023 :
# ARTICLE 29 DE LA LOI ENERGIE -CLIMAT 8

Portant sur exercice clos au 31 décembre 2023

Y
s "’;‘\rg"'
PSR

P ady
R Bl
Y
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DOM SUB

Dahlia MARTEAU

Gérante de taux
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PRINCIPES ET OBJECTIFS DE GESTION Do

Dom Finance propose un produit spécialisé sur la dette subordonnée
financiere, permettant de diversifier votre portefeuille obligataire afin
d’améliorer son rendement corrigé du risque.

OBJECTIF

= Produire une performance égale a FESTER capitalisé + 3%, avec une volatilité cible inférieure a 8%*
= Le FCP est investi en dettes financiéres senior et subordonnées :

Senior Non Preferred, Tier 2 et Tier 1 (hors Cocos), émis en USD, GBP, CHF et EUR couverts du
risque de change

= Un levier de 10% est autorisé

* Les objectifs de performance et de volatilité relevent des hypothéses de la société de gestion. Ce dernier pourrait ne pas étre atteint en fonction des
conditions de marché
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QUE SONT LES SUBORDONNEES FINANCIERES ?

Obligation dont le remboursement, en cas de défaut de I’émetteur, est subordonné au

FINANCE

remboursement des autres créances de rang supérieur (dites senior).
C’est donc une créance de rang inférieur aux obligations senior mais supérieur aux actions.

Différents niveaux de risque parmi les subordonnées financiéres (banques et assurances) :

TIER 1 (Additional Tier 1 pour les banques et Restricted Tier 1 pour les assurances) sont des dettes perpétuelles de
dernier rang, supérieur uniquement aux actions. Le paiement de leur coupon peut étre suspendu

TIER 2 sontgénéralement datées et ne permettent pas de différé du coupon. Elles sont donc de rang supérieur au Tier 1

TIER 3 Pour les assurances ou Senior Non Preferred pour les bancaires est une catégorie créée spécialement apres la
crise de 2008 pour doter les institutions financiéres d’un instrument senior, capable d'absorber les pertes
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TIER1TTIER2 ET TIER 3

A TITRE D’EXEMPLE : MACIF

S S | & Track £ Annolate E News O Zoom from 1000 |3 MACIF a émis mi-

M MACIFS 3 % PERP - Bloomberg|Mid Z Spread  555.690 juin 2021 trois tranches
B MACIFS 2 % 06/21/52 - Blogmberg Mid Z Spread 246.685 :
MACIFS 0-%06/21/27 = Bloomberg Mid Z Spread - 90.870 pour financer le rachat
d’Aviva France :

 une tranche Tier 1 offrant
un rendement de 3.50%
(350pb de spread)

e une obligation Tier 2
offrant 2.20% rendement
(205pb de spread)

* une obligation Tier 3 2
0.74% de rendement
(95pb de spread)
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UNE PERFORMANCE MOINS VOLATILE

DANS LES CRISES

Volatilité 1 an =1,33%

Performance 1 an =11,85%

Volatilité 5 ans = 3,62%

Performance 5 ans = 17,68%

covip-19

|ﬁ

Gaerre en Ukraine

o

e SVEB and Credit Suisse : sjf
-~ . ST | ‘ o S A
e #m LR s -
rur, ¥ ( ) ol e, gt
‘—,f-'——uw ~ A e indice TR des
' i I*\fsﬂinrdnnnees I
RSN P financiéres P9
et e L
l
i i 'dJ- l"gﬂ
\ni,'i'f e |
10year I:und -85
‘u-"f ture
Début de Iz hausse des f%
taux directeurs BCE
75
10/04/19 | 2020 2021 | 2022 | 2023 | 2024
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GESTION DYNAMIQUE DE LA SENSIBILITE

AU TAUX D'INTERET ET AU SPREAD DE CREDIT

FINANCE

sensi taux 406
sensi spread 4.33

.sensi taux 2.21

gensi gpread 3001

119.3001.

sensi taux 2.85 sensi taux 1.84 =110
sensi spread 4.25 sensi spread 3.49 o
i P g Ester capitalisé
! e 103.6831
PRLGi === B i =100
: " “jndice TR
des
Vo S subordonnées
3l HEL TS — =
b ey financiéres
"".'] I'\[ | =00
\ l;. '
L,
|”r| Y u,, 10year bund
boa | in future 2
iy Py J‘ e, ar oA .
L™ I‘_"' 1'|LJ- \r L""‘"‘J"“‘“(ﬂ‘ -} G t‘k!b‘h,d} ..‘Pv’h b m
"nrv"ﬁ Aff]
10/08/19 | 2020 2021 2022 2023 2024

DISCLAIMER ET SOURCES
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DES OBLIGATIONS DE MATURITE COURTE

ET DES VENTES DE FUTURES DE TAUX (OAT ET BTP)

FINANCE

REPARTITION PAR MATURITE FINANCIERE « 42% des obligations du portefeuille
® P oduits de taux @ Futures ont une maturité inférieure a 3 ans
10 s 3261% * 75% des obligations du portefeuille
ont une maturité inférieure a 5 ans
20 % I I_ 16,74 %
9,98 %
% ,00 % 0,75 % .
. IR il Pour profiter de la courbe des taux
189% 4200 Inversee et reduire les risques dans
20% un environnement incertain allié a
0-1an 1-3ans 3-5ans 5-10ans > 10 ans

des spreads de credit tres serres
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COURBE DES TAUX INVERSEE

ET SPREADS DE CREDIT AU PLUS BAS

®: 545 Euro Swaps Curve Last Bid YTM 17:40:41

® 114 EUR France Sovereign Curve Last Bid YTM 17:40:41 : :

® 116 EUR German Sovereign Curve Last Bid ¥YTM 17:40:41 : o
4.00 |--® 140 EUR Italy Sovereign Curve Last Bid YTM 17:40:41  |.... T AR RSO -

.............................................................................................

----------------------------------------------------------------------------------------
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ANALYSE A LA FOIS TOP DOWN ET BOTTOM UP

FINANCE

REPARTITION PAR PAYS EXEMPLE DE STRATEGIE TOP DOWN

25,90%

Espagne ) . .
La consolidation probable du secteur bancaire

conduit a privilégier I'ltalie et 'Espagne ou le secteur
est encore fragmenté

Italie

19,35%

France 15,27%

Belgique 8,90%

Portugal 6,94%

Gréce - 5,32% ,
attemagne [N s EXEMPLE DE STRATEGIE BOTTOM UP
pays-as [ 285 Choix de banques moyennes, spécialisées dans le
Danemark [l 273% retail, bénéficiant d'une grande granularité et donc
swaziland [ 162 stabilité des dépdts, grace au Fonds de Garantie des
Autriche [ 157% Dép6bts et de Résolution

oyaume-Uni . 1,22%
Suisse . 1,10%
Irlande I 0,86%

Slovénie I 0,77%

Finlande I 0,52%



EXEMPLES DE CONSOLIDATIONS

o~ ﬂ : more e |
=2 \ /’\/_ T~/ _ | WsasH 6 08/16/33 185158
— ',I‘ ’\ - . _ 220
". NG o o B 200
. = / S~ / T
- N ~_ T
/a../\ _M'\..r\ i
~— ~/ TN e voes .
| sur Sabadell
|' " 50
i \ i AL N /\ 20
| | NN — /\/ T\~ (32276
\J/ \ m
>/
Feb 29 ' Mar 15 " Mar 28 ‘ Apr 15 ‘ Apr 30 " May 15 '2024 May 31 ' Jun 14 ' Jun 28 ‘ Jul' 15 ' Jul'31 " g ls
* Unicaja / Liberbank en décembre 2020
« Caixabank/ Bankia en mars 2021
« BBVA / Sabadell : OPA hostile de BBVA en cours

» Monte Paschi: vente envisagée de la participation de I'Etat italien (27%)
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ANALYSE JURIDIQUE DES SOUCHES

EXEMPLE DE LEGACY TIER 1: TP BNP

[\ ;
Y L SV U N .

mhﬂﬂfﬂﬂ A J[\_/
I L L
L=V

Sep Oct MNowv Dec
21

100

 Depuis janvier 2022 les anciennes T1 bancaires ne sont plus éligibles aux Fonds propres
réglementaires des banques

» LEBA fait pression pour que les banques rachétent ou rappellent ces titres

» En décembre 2023, BNP annonce I'exercice d’'un call sur une legacy T1 en USD, générant une
hausse des titres participatifs dans l'attente d’'une décision similaire
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UNE NOTATION MOYENNE BBB

REPARTITION PAR NOTATION DES TITRES

B - 4,81%

CCC I 0,90%

« Rating moyen BBB
 Accompagné de quelques paris forts sur émetteurs HY offrant une dynamique crédit positive



NOVOBANCO

117.093 Moody's Baseline Credit Assessment

-------------- . B Watch Effective «
' ' ' ' 11/22/2023
04/19/2023
06/21/2022
07/24/2019

10/16/2018
10/06/2017

01/04/2016

05/28/2015 »

TN J / NoChange / Initial

Close

2023 2024

 Novo Banco regroupe les actifs sains de Banco Espirito Santo apres sa scission en 2014
pour isoler les actifs toxiques.



EVOLUTION DU FONDS

Volatilité 1 an =1,33% Volatilité 5 ans = 3,62%
Performance 1 an =11,99% Performance 5 ans =17,85%

EVOLUTION DU FONDS SUR 5 ANS (BASE100)
e,

kel Sk — F0ONdS Indice
b‘ b‘ b‘ » »

120

100

2020 2021 2022 2023 2024
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GESTION DIVERSIFIEE

Jan de CONINCK

Directeur de la gestion
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FONDS DIVERSIFIES OU DE PERFORMANCE ABSOLUE
DE 50 SOCIETES DE GESTION EN FRANCE

Performances du 1/01/2022 au 05/08/2024
« DOM ESK EXCLUSIF

FINANCE

« DOM ORCHIDEE LS Performances positives

« DOM REFLEX au-dela de +3%

« DOM INSTITUTIONNELS 35% des fonds
PEER GROUP - DOM PATRIMOINE

DIVERSIFIES

Performances entre 0% et +3%

ORI ES 13% des fonds

Performances entre 0% et -10%

43% des fonds

# Performances entre -10% et -20%
9% des fonds

Source : Bloomberg et Dom Finance
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DETAILS DU PEER GROUP

DOMREFI FP ;
On 06-Sep !
DOMREFI FP Equi 94) Suggested Charts + 96 Actions + 97) Edit ~ [Z G 8: DOM REFLEX2 jmp

101/03/2022[=8 09/06/2024]=JCSSM| ocal CCY 5
1D 30 1M 6M YID 1Y 5Y Max Daily v I Table R < . Edit Chart @2 3¢

Normalized As Of 01/03/2022
M Alienor Capital Alter Euro - Last Price

M BlackRock Global Funds - ESG Multi-Asset ...
M DOM Finance - Dom Reflex - Last Price

M Dorval Asset Management - Dorval Convicti... A
M Echiquier-Echiquier Arty SRI - Last Price s A ST | 112.6915

M Ethna-Aktiv - Last Price
I 109.31
£105.8992
4

M FCP Omega Allocation Flexible - Last Price
Federal multi Patrimoine - Last Price on 9...

M GF Ambition Solidaire - Last Price

M Gay-Lussac Europe Flex - Last Price

M Invest Latitude Equilibre - Last Price on 8...
Invest Latitude Patrimoine - Last Price

M Investisseurs dans L'Entreprise - IDE Dyna...
JPMorgan Investment Funds - Global Inco...
M&G Lux Investment Funds 1 - M&G Lux Dy...
MONETA Long Short - Last Price
Mansartis Investissements ISR - Last Price

M 0DDO BHF Exklusiv: Polaris Balanced - La...

M OFI RS Multitrack - Last Price

M R-CO Valor - Last Price

I RUSSELL INVESTMENTS US - Last Price on

M Richelieu Harmonies - Last Price

M Russell Investments Multi-Asset Growth St...
Sycomore Fund SICAV - Sycomore Next Gen...
Tailor Allocation Defensive - Last Price

M Tikehau Fund - Tikehau International Cross...

M Trusteam Finance - Trusteam Roc Flex - L...

M Twenty First Fds-Exclusif 21 - Last Price
VEGA Patrimoine - Last Price
Vega Euro Rendement Isr - Last Price

Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep Dec Mar Jun Sep
2022 06/15/23} 2024

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.



DETAILS DU PEER GROUP

94) Suggested Charts ~ 96 Actions ~ 97) Edit ~ [Z G 9: DOM REFLEX3 jmp

01/03/2022[=8 09/06/2024 (=R | ocal CCY K s
1D 30 1M 6M YID 1Y 5Y Max Dailyw |~ Table R < .7 Edit Chart 2 3%

Normalized As Of 01/03/2022
W AXA World Funds - Global Optimal Income -...
Auris SICAV - Diversified Beta - Last Price... raw,
M BDLCM Funds - Rempart - Last Price \
BNY Mellon Global Funds PLC - Global Real... A N \ 2
M CPR Croissance Reactive - Last Price SV \ AN >120
Carmignac Patrimoine - Last Price AV AN TuVAd \
M Columbia Threadneedle Lux III-CT Lux Sust... A / v X
M DOM Finance - Dom Reflex - Last Price A ~ |
Dorval Global Conservative - Last Price
M Echiquier Allocation Flexible - Last Price
M Ecofi Agir Pour Le Climat - Last Price
M Lazard Multi Assets-Lazard Patrimoine Opp...
M Lazard Patrimoine SRI - Last Price
M Mandarine Solution - Last Price on 9/5/24
Il Nordea 1 SICAV - Stable Return Fund - Las...
M Ruffer SICAV - Ruffer Total Return Internat...
M Sunny Asset Management - Sunny Patrimoi...
Vivienne Investissement - Ouessant - Last...
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SYNTHESE DE NOTRE GESTION DIVERSIFIEE

au 05/09/2024

NOM DU FoNDs | PERFORMANCE | PERFORMANCE | PERFORMANCE | °-=TE §I sensiBiLiTE EXPOSITION
2024 2023 2022 + 2023 20129023 ||| TAUX05.09.2024 |1 ACTION

DOM REFLEX - | +2,86% +7,44% +6,24% +3,10% +3,88% 0,49%

ESK EXCLUSIF -C +3,95% +4,87% +6,23% +7,22%

DOM

PATRIMOINE - | S +4,83% +1,77% +2,66% +5,42%

ORCHIDEE L/S +1,91% +4,05% +2,82% +0,27% +0,40%

DOM

0 (1] 0 1)
INSTITUTIONNELS +8,78% +2,33% +4,78% +6,15%

DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.




2 FONDS DIVERSIFIES ET DIFFERENCIANTS

AVEC UNE STRATEGIE CONFORME A LADN DE DOM FINANCE

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 rémunératrices.

Dom Reflex, un fonds unique et différenciant
Des actions par intermittence pour |a stratégie de la pelote de laine qui grossit

ESK, un fonds dynamique et réactif

Un portefeuille crédit dynamique, et des actions entre 15 et 75% pour surfer sur
les vagues

DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024



DOM REFLEX

Jan de CONINCK

Directeur de la gestion
DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024
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STARTEGIE DE GESTION DOM REFLEX

FINANCE

PORTEFEUILLE OBLIGATAIRE PRUDENT ...

...QUI AGIT SUR LES SELL-OFFS DU MARCHE ACTIONS

CONDITIONS POUR PROFITER DES SELL-OFFS AVEC UNE STRATEGIE DE COURT TERME :
1¢re CONDITION
Investir une partie du portefeuille en actions lors de la journée de sell-off

2¢me CONDITION
Revendre les positions actions si rebond dans les jours suivants le sell-off

3éme CONDITION

Réinvestir lors de la 2éme journée de sell-off si elle intervenait avant davoir vendu les positions actions
(cas des 13,5% ou le marché décroche a nouveau)

DOan irdnse COBRESHHREIIHEe 25



EXEMPLE SELL-OFF MAJEUR SUR LE CAC 40

LE JOUR DU BREXIT

FINANCE

Une journée de sell-off est caractérisée par :

= une baisse trés importante des marches,

= un volume des échanges anormalement éleve,

= suivie dune reprise forte des marchés actions dans la majorité des cas.

- ' 3| U i upérieure a -5% en u ule journé
Un sell-off majeur se caractérise par une baisse supérieure a -5% en une seule journée

Cours de
cloture de

|
|
|
|
|
: la veille
|

Plus bas de
séance

-12%

Réprise des Marcheés sur 3 jours

+5,5%

+4,5%
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SELL-OFF MAJEURS SUR LE CAC 40 Do

FINANCE

55 journées de sell-off majeurs depuis 1987 (inférieur a -5% sur la journée) avec 4 pics en 1998, 2008, 2011 et 2020.

4 phases entre 3 et 5 années consécutives, sans journées de sell-off majeurs.
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CONTRIBUTION DE LA STRATEGIE

DOM REFLEX SUR LES FUTURES EN 2020 ET 2022

FUTURE ACTIONS : EXPOSITION ET FUTURE ACTIONS : EXPOSITION ET
CONTRIBUTION CUMULEE EN 2020 CONTRIBUTION CUMULEE EN 2022
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Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.



MATURITE FINANCIERE DES OBLIGATIONS

FINANCE

SPREAD SWAP A MATURITE FINANCIERE REPARTITION PAR MATURITE
600 o 30% 28,55 %
500 .
° ° 25%
400
.p. 20%
300 s ’
PR 1526%  1%88%
° , (] ’
200 ® ©® o0 .. ’0' : ° $ 15% 14,07 %
Te oo" .....o;: ~ 0. ‘.
e (] o e o
100 ~° & @ o o 0 . %
b ., o ho y? o of . 1% 7,50 %
0 We ¢ 4,93 %
. . 5%
-100 o
0%
-200 0-1an 1-3ans 3-5ans 5-10 ans > 10 ans
0 2 4 6 8 10 12 14 16

B Produits de taux Futures



PERFORMANCE DE DOM REFLEX Do

DEPUIS LA CREATION DU 18/12/2015 AU 09/09/2024

FINANCE

YTD

2016 » 2017 » 2018 » 2019 » 2020 » 2021 » 2022 » 2023 ~ 09/09/2024
120 +2,60% +1,15% -2,87% +1,85% +4,16% +1,56% -1,12% +7,44%  +2,89%
+18,64% sur la période
115 Soit +2% en performance annualisée avec

3,57% de volatilité Rl N

110

105

100
Guerre en Ukraine
o5 Brexit \ y Inflation
\\ /
==  Covid19
90

18/12/2015  18/12/2016  18/12/2017  18/12/2018  18/12/2019 18/12/2020  18/12/2021 18/12/2022  18/12/2023
DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024
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PORTEFEUILLE DE DOM REFLEX Do

REPARTITION GEOGRAPHIQUE REPARTITION PAR SECTEURS

Etats-Unis - 10,95%
Allemagne - 9,27%
Pays-Bas - 5,16%

Royaume-Uni - 5,05% 10%

talie [ 4.0%

15%

=X
o)
e
~
—

3
<
Qe
o

6,75%
6,70%
6,70%
6,60%

4,97%

x
Espagne . 2,69% - E ::i é § "
Suisse l 2,23% NN :- cg <
S M
Portugal I 1,59% I - S
Autriche | 0,30% 0% . - —
X . &@ o?' @ ,bcae q\@ @ & L?fv S® \o\\‘?' (\@ o
suede | 0.24% \‘\6\)(9%3(\(@\\0(;‘66 s“’\}\ \}6\ e’ifb '\(\")(\Oec) @(_:,(\(\ \)’\0{0 d‘d\ \3\3’@0
Belgique | 0,24% 6\‘3<‘<J00" (“d\ v(\‘aa e‘:( e 2?
O- (/0 z(@\ \)’\‘\ \)5’\(
C,O(\(’ %0\)“ la \0(5
REPARTITION PAR NOTATIONS ,
PRINCIPAUX EMETTEURS
AAA 3,03%
: , NOTATION
N o EMETTEUR POIDS EMETTEUR
A 25,57% LVMH 415 % AA
THALES 3,89 % A
BBB 38,38%
FRENCH REPUBLIC 2,91 % AA
BB 11,49% ORANO 2,91 % BBB
o | osox ALLEMAGNE 2,48 % A

N/R

8,02%



EVOLUTION DES INDICATEURS DU PORTEFEUILLE
OBLIGATAIRE DU FONDS DEPUIS 2021

FINANCE

INDICATEURS 3112/2021 31/12/2022 31/12/2023 30/08/2024
Sensibilité (en % de I’actif net) 2,40 % 3,02 % 2,81% 3,67 %
Sensibilité spread (en % de I'actif net) 3,06 % 3,07 % 3,18% 3,53 %
Taux actuariel moyen 0,75 % 4,99 % 4,16% 3,88 %
SCR Spread 7,79 % 7,39 % 7,29% 7,97 %

CQS Moyen BBB BBB BBB A



ESK EXCLUSIF

Jan de CONINCK

Directeur de la gestion
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STRATEGIE DE GESTION D'ESK EXCLUSIF

FINANCE

Une sensibilité au taux sans risque adaptée au marché

Une sensibilitt Taux négative durant la période de taux négatif, redevenue
largement positive au vu de notre vue stratégique présentée auparavant

OPTIMISATION DU RENDEMENT EN MINIMISANT LES DEFAUTS
Notations de qualité (& 90% Investment Grade - 1G),
Durée de vie allongée sur les emprunts Corporates Investment Grade : Profit de
la pente de la courbe de crédit + positions rémunératrices entre autres sur le
segment des Tier2 assurances ou des « hybrides Corporates ».

CREDIT

La poche est gérée en fonction du niveau absolu et du niveau relatif (notamment
au marché du crédit),

Une allocation gérée entre 20 % et 45% dans des années classiques, jusqu’a
plus de 70% en 2020, une allocation entre 10 et 30% en 2024.

ACTIONS

Dom Finance — Comité Stratégique — T3 2024



ESK EXCLUSIF: UNE EXPOSITION AUX ACTIONS

QUI VARIE AU GRE DES SAISONS, DU 31/12/2015 AU 30/08/2024

I}?l
FINANCE

* Les marchés survendus et surachetés ¢a existe bien !

 Donc sans étre totalement contrariant, nous adaptons nos expositions au cycle du marche, en allouant les actions
et le crédit en fonction de leur performance relative, en réduisant la poche action en absolu quand elle a bien

(trop) performé, en arbitrant les secteurs entre eux (actions défensives ou actions a plus fort beta, tantot plus

secteur bancaire ou secteur technologique par exemple).
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PERFORMANCE D'ESK EXCLUSIF Do

PART |, DU 30/12/2011 AU 09/09/2024

FINANCE

YTD
2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 09/09/2024

» o » e » o »

» e N g N o »
r <

+1820% +18,40% +262% -612% +6,82% +10,03% -055% +10,11% +6,13% +10,18% -1032% +17.75% +4,16%
210

+102,43% sur la période RO
190 Soit 5.71% de performance annualisée avec ,' ‘\
9,76% de volatilite P 1 \
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PERFORMANCE PAR CONTRIBUTION

CONTRIBUTION PAR POCHE EN 2023

I 5.0

Obligations et fonds Obligataires

Futures Obligations

B 2.22%
I 67

Actions et fonds Actions
Futures Actions & Options . 2,17%

Autres-0,81% ||

Total 17,75%

5% 0% 5% 10% 15% 20%

9

CONTRIBUTION PAR POCHE EN 2024

X

Obligations et fonds Obligataires
Futures Obligations  -0,02%

Actions et fonds Actions I 0,14%

Futures Actions & Options - 0,97%

Autres -0,58% [J]

Total 3,99%

1% 0% 1% 2% 3% 4% 5%



EVOLUTION DES « SPREADS » DE CREDIT

DEPUIS 2021 (SUR-REMUNERATIONS)

FINANCE

Une rémunération du segment B qui sest bien (trop?) contractée, un univers BB qui nécessite une forte expertise
credit, une zone BBB toujours centrale mais des signatures A (voire AA) qui sont a un niveau relatif favorable.
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SUIVI DE LUNIVERS DINVESTISSEMENT

FINANCE

ol it Portefeuille ® Euro Swap 6M ® Swap Inflation Euro ® AOC @CAP| @ CPH @DBSUB @ DTDY @EPILOGUE @ESK @EUROHY @IARD @NLS| @OLS @OPP @ PATRIMOINE @REFLEX @SAT @ Univers Externe @ Univers suivi Négatif @ Univers suivi Positit

el ra—

[
®
. [ ]
Secteur, Sous-secteur Rating Dom Opp °®
L
[ ]
10 ® . .

Indicateur de liquidité

Séniorité

Accéder a I'historique

Score ESG

o0

Taux actuariel & maturité financiére
o

Durée de vie en années 3 maturité financiére

:

Taux actuariel & maturité financidre Pour afficher les

points avec un taux
supérieur a 20 il faut

.—._ entrer Ia limite & la 2

main

Légende selon le Légende selon le
portefeuille secteur

Légende selon le Légende selon le 0
rating score ESG 0 3 10 13
Durée de vie en années a maturité financiére
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SUIVI DE DOSSIERS

PAR [EQUIPE DANALYSE INTERNE

Greenvolt 2028 - Achat :

La sociéte faisait I'objet d'une acquisition et dont sa souche 2028
disposait d'une clause de "change of control" qui n'avait pas été
intégrée par le marché. A 92%, la souche proposait un gain de 8%
dans un deélai de quelques mois. Apres négociation, nous avons
accepté d'abandonner la clause en échange d'une compensation de
I'ordre de 8% puis une vente de la souche a 95-96%.

Elior 2026 - Achat :

Aprés plusieurs exercices difficiles marqués par les effets du covid
sur l'activite de restauration et services, le groupe devrait
enregistrer un rebond significatif de ses marges et de son FCF dés
2024 tirée par lintégration des activités Derichebourg MultiServices
ainsi que les initiatives prises par le nouveau management en
termes de renégociations tarifaires et darrét des contrats les moins
rentables. Combiné avec une politique tournée vers la réduction du
levier et I'assainissement du bilan cela contribuera a un re-rating
de la signature en catégorie BB- et un resserrement du spread de
200bps sur la 2026.

88

L

FINANCE

Atos 2025- Vente :

Apres pris en compte (i) du newsfow négatif impliquant une bataille
politique et de nombreuses plaintes contre le management, (ii)
lapparition d'un risque important de bris de covenant et de crise de
liquidité dés lannée 2024 et (iii) une recovery value a O pour les
obligations senior unsecured, nous recommandons de vendre
l'ensemble des obligations Atos.

Ubisoft 2031 - Réduire :

Nous réitérons notre vue prudente sur Ubisoft suite & la sortie de son
dernier jeu AAA « Star Wars Outlaws » qui a regu un accueil mitigé
des joueurs et des notes médiocres aupres des journalistes. La
guidance récemment révisée par Ubisoft de son T2 traduit une
diminution & 5 millions de copies vendues (vs 8) sans modifier leurs
projections pour année compléte. A comprendre, Ubisoft mise sur des
ventes records de son prochain jeu Assassin's Creed Shadows. La
société a déja, réussi a atteindre des chiffres proches des 13 millions
avec son opus «Valhalla» mais les dernieres polémiques et laccueil
négatif du public vis-a-vis de certains choix ne permettront pas, selon
nous, a la société de réussir a atteindre ses projections annuelles. Un
profit warning est donc a attendre pour cette année.
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MARCHES ACTIONS

VALORISATION

24 4
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P/E 12 MOIS FORWARD EUROPE, USA ET EMERGENTS

2012 2014 2016 2018 2020 2022 PRV
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MARCHES ACTIONS

PRIME DE RISQUE

PRIME DE RISQUE ETATS-UNIS VS ZONE EURO
RENDEMENT ACTIONS — RENDEMENT 10 ANS (EN %)

1995 2000 2005 2010 2015 2020

= carnings yield S&P500 - T-Note 10 ans
m—— €arnings yield Eurostoxx - taux moyen zone euro 10 ans
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Gérant Actions



SMALL & MIDCAPS Do
UNE CLASSE DACTIFS DE NOUVEAU ATTRACTIVE 7

FINANCE

Rappel du contexte : une sous performance historique des « Smid » comparées aux « Large »
Chart 1: Performance of SMID versus Large (MSCI Europe)

1807 Index: 31/05/1994= 100 -25% Commentaire

160 T

140 1
La  période  récente

120 1 représente la troisiéme

phase majeure de sous
performance au cours des
30 derniéres années

100 1

80 1

60 -
9 9 9% 97 9 99 00 01 02 03 04 05 Op O7 0B 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 19 20 21 22 3 M

Sources: Datastream, Kepler Cheuvreus
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SMALL & MIDCAPS Do
UNE CLASSE DACTIFS DE NOUVEAU ATTRACTIVE 7

Small-Mid vs Large : des performances désormais en ligne sur le long terme

350

Commentaire

Normalized As Of 06/30/2010

Daily 6/30/2010 - 9/4/2024
STOXX Europe Small 200 Net Return EUR 307.82
M STOXX Europe Mid 200 Net Return EUR  313.51
B STOXX Europe Large 200 Net Return EUR 313.00

100

2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

2024
Source: Bloomberg
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SMALL & MIDCAPS

UNE CLASSE DACTIFS DE NOUVEAU ATTRACTIVE ?

Un momentum qui s’inverse progressivement

FINANCE

BSTOXX

M STOXX Europe Small 200 Net Return EUR 122.88

Normalized As Of 10/31/2022
Daily 10/31/2023 - 9/4/2024

urope Mid 200 Net Return EUR  121.01

‘ B STOXX Europe Large 200 Net Return EUR 123.16 ‘ M \jN\,[V
N\ AR [J rN

Commentaire

A e

Depuis le Comité de
septembre 2023, des

Ak
v

performances des

petitess et moyennes
capitatisations  quasiment

en ligne avec les grandes
valeurs.

2024
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SMALL & MIDCAPS

DES VALORISATIONS ATTRACTIVES

Des valorisations historiquement favorables

Weekly 9/12/2014 - 9/4/2024
BEst P/E Ratio
M STOXX Furope Mid 200 Price EUR  11.8
Y STOXX Europe Large 200 Price EUR 14.6

| F140

F26.0

r24.0

F22.0

F20.0

F18.0

r16.0

F10.0

2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Source: Bloomberg
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SMALL & MIDCAPS

DES VALORISATIONS ATTRACTIVES 7

1
Des valorisations historiquement favorables

MSCI Europe SMID vs Large: Relative 12-month forward P/E

50% -
40%
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Source : Kepler Cheuvreux
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Commentaire

Les midcaps se traitent
désormais avec une
décote de 20%.

Du jamais vu sur les 10
dernieres années



SMALL & MIDCAPS

LES TAUX DINTERET, MOINDRE MOTEUR DE PERFORMANCE ? I}?l

Une sensibilité a I’environnement de taux qui semblait évidente (illustration de la
situation du dernier trimestre 2023)

| {
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Daily 10/31/2023 - 12/29/2023 ORI
4 Taux 10 ans allemand (L1) 202
I STOXX Europe 600 (Net Return) EUR (R1) 11071 . .
2.00 I STONX Edrope Small 200 Net Return EUR (RL) 115,47 102
| I STOWX Europe Hid 200 Net Return ER (R1) 11408 | §
-““:‘
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Source: Bloomberg
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SMALL & MIDCAPS

LES TAUX DINTERET, PRINCIPAL MOTEUR DE PERFORMANCE ? I%?l

Les marchés évoluent depuis le début de I’'année dans le méme sens que les taux
d’intérét

L
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20 » Commentaire
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210 0 : Daily 12/29/2023 - 972/
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' M STOXX Europe 600 (Net Retur 12.08
5 M STOXX Europe Small 200 Net Rets 68 96.0
] W ‘lsmxx&u pe 00 Net Retu ‘ g
2.00
94.0
Jan 15 Jan 31 Feb 14 Feb 29 Mar 15 Mar 28 Apr 15 Apr 30 May 15 May 31 Jun 14 Jun 28 Jul 15 Jul 31 Aug 15 Aug 30
2024
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Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.



CONCLUSIONS

SUR LA CLASSE DACTIFS SMALL & MIDCAPS %

Rappel de notre derniére présentation : un retour bienvenu dans un monde de normalité :

Sans méme anticiper de baisse des taux, une simple stabilisation aux niveaux actuels
devrait avoir des effets positifs indirects :

 Regain dactivité sur les opérations de fusions acquisitions, opérations qui concernent en tres
grand partie les petites et moyennes valeurs

* Regain dactivité sur les opérations de retrait de cote par les actionnaires majoritaires

-> Ce scénario reste notre scénario central
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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 e 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 FI 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 3] Industriel coté 764
Satellites de communica OHB SE GE Private Equity 743
Santé BOIRON SA FR Actionnaire majoritaire 741
Logiciels PAGERO GROUP AB sw Industriel coté 603
Services informatiques e ORDINA NL Industriel coté 513
Logiciels MELTWATER HOLDIN NE Private Equity 470
GK SOFTWARE SE GE Industriel coté 461
EQS GROUP AG GE Private Equity 400
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LE FONDS DOM SELECTION ACTION MIDCAP 88§

FINANCE

CLASSIFICATION

Actions small et midcaps Europe (a I'exception du Royaume-Uni)

CLASSIFICATION MORNINGSTAR Actions Europe Moyennes capitalisations

INDICE DE REFERENCE Stoxx® Europe ex-UK midcap Net Return

UNIVERS D’INVESTISSEMENT

Capitalisations boursiéres entre 200 M€ et 15 Mds€

Portefeuille avec 40 a 60 positions maximum
Active share > 85%

Mélange de styles : Croissance, Value, Opportuniste, Restructuration

GESTION DE CONVICTION

STYLE

3 33

HORIZON D’INVESTISSEMENT Variable selon le catalyseur de I'investissement

SECTEURS Tous secteurs a I'exception des biotechnologies

APPROCHE OPPORTUNISTE
PORTEFEUILLE TOUS TERRAINS

Dom Finance — Comité Stratégique — T3 2024



PHILOSOPHIE DE GESTION

GESTION DE
CONVICTIONS

DISCIPLINE DE GESTION

CONTROLE DE RISQUES

OBJECTIFS DU FONDS




CONSTRUCTION DE PORTEFEUILLE

Objectifs finaux

Une construction de portefeuille déja éprouvée dans le passé (Rothschild et Cie)

2 OBJECTIFS

1 Offrir une asymeétrie de comportement
(amortir les baisses, profiter des hausses)

Giant

Taille de Capitalisation
9

> 2 Offrir une régularité de comportement
en termes de classements concurrentiels

% Accuell Portefeuille Fonds ETF FCPI Action

Deep value style de gestion High growth —

@® rondskR Midcap euro (31/03/2010) AH&'\[SB de Fonds
o 75% des positions du fonds .
Elan Midcap Euro MORNINGSTAR
Source Morningstar® Ce fonds donne accés & un gérant expérimenté dont la stratégie d'investissement a démontré son efficacité.

Mathieu Caquineau, CFA | 10.05.2011
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LE PROCESSUS D'INVESTISSEMENT Do

FINANCE

ETAPE 1 ETAPE 2
UNIVERS D’INVESTISSEMENT UNIVERS TOTAL THEORIQUE

5400 1530 1350
VALEURS VALEURS VALEURS

v v

Zone geographique : EUROPE ex-UK
5400
Capitalisations boursiéeres entre 200 M€

Application d’un filtre de rentabilité
700 valeurs
Application d’un filtre de liquidité
1350 valeurs

et 1 Mrds € : 675 valeurs
Capitalisations boursiéres entre 1 Mrd €

et 15 Mrds € : 875 valeurs
(Capitalisations boursieres inférieures a 200 M€
: 4050 valeurs)

Application d’un filtre ESG
450 valeurs

1 O 6 Dom Finance — Comité Stratégique — T3 2024



LE PROCESSUS D'INVESTISSEMENT

FINANCE
I
450 50
VALEURS VALEURS

Screenings quantitatifs
Criteres Croissance : Plus fortes croissances des BPA en intra-sectoriel
Criteres Value : Sous performance du cours de bourse, Rendement du dividende

Etude de la dynamique de révision des résultats
Evaluation de [a stratégie des entreprises et du management
Etude de la valorisation absolue, potentiel théorique par rapport au consensus

1 07 Dom Finance — Comité Stratégique — T3 2024



LA RECHERCHE DE VALEURS

NOTRE PROCESSUS

Focus sur la base de données (+ 2000 valeurs européennes)

= =
Mom de la société K,.? gg = g E- E- ;_; :;;
REs t.f? = & & l-:? l-:?
FINANCE o a
Telecommunications

DBEL BB EQUITY ORAMNGE BELGIUM 785 17 13,1 50% -10 -10 15,6 12,8
SAMA LM ECQUITY GAMMA COMMUMICAT 1334 0.8 1182,0 36%%6 (0] =1 15,0 14.0
1U1 GR EQUITY 1&1 AG 2775 0,6 15,7 53 42 8,8 8,7
PROX BB ECQUITY PROXIMUS 2566 0,2 7.0 r (0] s & 7.3
rco 55 BEQUITY FILLICOM INT-5DR 2560 0,2 178,11 (0] -5 11,8 7.5
TEA A EQUITY TELEKOM AUSTRLA S097F 0,9 7T 13 16 v 7.3
220 GR BEQUITY TELEFOMNICA DEUTS 5244 0,1 1.8 -32 -35 16,6 16,3
TITR IM EQUITY TELECOM ITAL-RSP 6685 0,1 0.3 23 12 0,0 0,0
TiT IM equity TELECOM ITALIA S 6685 0,0 0.3 21 11 0,0 0,0
HTO GA EQUITY HELLEMIC TELECOM 5618 0.2 13,2 A0%. -10 7 10,4 9.5
TELIA 55 EQUITY TELIA CO AB 7454 0,0 22,6 -5 -11 14,5 12,1
ZLISA FH ECUITY ELISA OY] 7515 0,1 449 -12 -15 18,3 17.5
<PM MA EQUITY EPM (KOMIN) NV 12778 0,0 3,2 =1 =1 15,8 14.8
3T/A LM EQUITY BT GROUP PLC 13516 0,0 1170 A6% -10 -11 6,2 6,0
TEL NO EQUITY TELEMOR ASH ™ 144838 0.1 119,0 7 3 15,2 14,5

= Développée régulierement par Daniel Fighiera au cours de ses 15 derniéres années au fil de ses expériences
professionnelles, I'utilité de cet outil a été reconnue dans le passeé par Morningstar
= [ outil historique a été redéveloppé récemment a l'occasion de larrivée de Daniel Fighiera chez Dom Finance. Un

outil propriétaire totalement paramétré sur mesure.
= Un outil qui permet de détecter notamment des comportements déviants en termes de valorisation ou de
performance au sein de chaque secteur

DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024



LA RECHERCHE DE VALEURS

NOTRE PROCESSUS

DEUX APPROCHES
s ) o e e QUI SE
leffrenuer _Ie bruit _mutlle OURRISSENT [UNE
et l'information exploitable DE [AUTRE

UTILISATION DISQIPLINEE D'UNE BASE DE DONNEES DE +2000
UNE APPROCHE ) VALEURS EUROPEENNES

QUANTITATIVE * Développé a partir de son expérience chez Rothschild et Cie, 'outil

nécessite un savoir-faire spécifique dans son utilisation (effet
d’expérience)

RENCONTRES REGULIERES AVEC LES SOCIETES
U N E APPROCH E 9 (publications de résultats, réunions SFAF, conférences brokers...)

QUALITATIVE

ETUDE DE LA RECHERCHE INTERNE ET EXTERNE

DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024



CE QUE NOUS CHERCHONS

AU SEIN DE CUNIVERS

L

FINANCE

DES SECTEURS
ET DES BUSINESS
COMPREHENSIBLES

ANALYSE FINANCIERE PRIVILEGIANT
—> Bon sens
—> Horizon Moyen terme (3/5 ans)

NOS EXCLUSIONS

- Exclusions ESG

—> Business models trop techniques
ou non rentables dans un horizon
de temps raisonnable

W

PRIORITE AUX POSITIONS
CONCURRENTIELLES FORTES
OU EN AMELIORATION

UNE VALORISATION
ATTRACTIVE

LA VALORISATION ATTRACTIVE

—> Sous valorisation intra-sectorielle
inexpliquée ou injustifiée

- Changement d'histoire  non

encore intégré par le marché

(nouveaux marchés, changement de

périmetre de consolidation)

N 4
CETTE VALORISATION SE
CONSIDERE DANS UN INTERVALLE
DE TEMPS RAISONNABLE
(2-3 ANS MAXIMUM)

Dom Finance — Comité Stratégique — T3 2024

LA RECHERCHE
EVENTUELLE
DE CATALYSEURS

LES CATALYSEURS PEUVENT ETRE
—> Avérés mais non encore intégres
par le marché
(opérations de croissance externe)

—> Envisageables
(cas de sociétés pouvant étre opéables)

W

LE CATALYSEUR NE PEUT SE
CONCEVOIR QU'EN COMPLEMENT
D'UNE NECESSAIRE VALORISATION
ATTRACTIVE




CONSTRUCTION DU PORTEFEUILLE

FINANCE

POSITIONNEMENT SUR LES TAILLES

STYLE DE GESTION DE CAPITALISATION

La construction du portefeuille résulte
principalement d'un processus « bottom-up » Répartition par capitalisations (objectif)

Les valeurs sont recherchées dans toutes catégories d'investissement : SO e e iares < 1 milliard &'
Valeurs de croissance :  objectif moyen: 55% du fonds olCAPIELISAMONSILOLISICIES AR

Valeurs de type "value" :  objectif moyen: 30% du fonds 50% capitalisations boursieres > 1 milliard d'€
Situations spéciales : objectif moyen: 15% du fonds

POSITIONNEMENT PAYS CONTROLE DU RISQUE

Arati i 0,
Démarche pure bottom-up. Aucun objectif & priori AR TERTELD 0 Dt

Niveau de liquidités maximal de 10%

Dom Finance — Comité Stratégique — T3 2024



UN PROCESS D'INVESTISSEMENT DISCIPLINE

FINANCE

Tant a I’achat qu’a la vente, un focus sur les valorisations

Le cceur du portefeuille est géré dans une optique de moyen terme

Des anomalies de valorisations et/ou des excés peuvent entrainer une approche plus dynamique
des investissements

La recherche de catalyseurs fait partie du processus au quotidien mais nest pas le critére
principal de linvestissement
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EXEMPLE DINVESTISSEMENT

Telekom Austria (2% du fonds). Profil : Value / Situation spéciale

. = = & .-‘? ? 5?%
Mom de la société .,ﬁ; Qg 4‘:’% :"‘?? ‘g_:? ‘g:-c'l ,:_.:' :.;' t‘t?.
~ & S S & g 53
FIMNAMNCE = & & =
Telecommunications

DBEL BB EQUITY ORANGE BELGIUM 785 17 13,1 50% -10 -10 15,6 12,8 2,0

SANMA LN EQUITY GANMMA COMMUMNICAT 1334 0,8 1182,0 36% o 5 15,0 14,0 1,9 8,6 10,8
1U1 GR EQUITY 1&1 AG 2775 0,6 15,7 53 42 8,8 8,7 0.9 5,5 8,2
FROX BB EQUITY PROXIMUS 2566 0,2 7.6 7 o 7.1 7.3 1,0 3,4 10,9
rGo S5 EQUITY MILLICOM INT-SDR 2560 0,2 178,1 o -6 11,8 7.5 1,7 e 10,7
TKA AV EQUITY TELEKOM AUSTRLA 5007 0,9 7.7 13 16 7.7 7.3 1,4 3.8 7.5
220 GR EQUITY TELEFOMICA DEUTS 5244 0,1 1.8 -32 -35 16,6 16,3 1.1 3.7 26,3
TITR IM EQUITY TELECOM ITAL-RSP 6685 o1 0,3 23 12 0,0 0,0 2.3 6,3 27.4
TIT IM equity TELECOM ITALIA S 6685 0,0 0.3 21 11 0,0 0,0 2.3 6,3 27.4
HTO GA EQUITY HELLEMIC TELECOM 5618 0,2 13,2 0% -10 7 10,4 9,5 1,7 1,2 7.9
TELIA S5 EQUITY TELIA CO AB 7454 0,0 22,6 -5 -11 14,5 12,1 2,1 5,2 16,4
ZLISA FH EQIUITY ELISA OVl F515 0,1 44,9 -12 -15 18,3 17.5 4.0 11,5 17,7
<PM MA EQUITY KPM [KOMIM) MW 12778 0,0 3,2 5 5 15,8 14,8 3.4 7.3 14.8
3T/A LN EQUITY BT GRCOUP PLC 12516 0,0 117,00 A6%% -10 -11 6,2 6,0 1,5 2,9 9,2
TEL MO EQUITY TELEMNOR ASA = 14488 0,1 119,0 7 3 15,2 14.5 3,3 7,0 14,5

7.62 Telekom A

- 6.50

Tl Last Price 7.62
T High on 09/15/23 7.67
— Average 6.538 b
«‘ L Low on 10/17/22 5.61
A FaY A\ ,f“/w 6.00
=~ e -
Y 7 /) Achat
5.50
Sep Oct Now Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep

2022 2023

Sources : Bloomberg, Ddm Finance DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024



EXEMPLE DINVESTISSEMENT

Telekom Austria (1,5% du fonds). Profil : Value / Situation spéciale

2022

Sources : Bloomberg, D6m Finance

DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024

2024

DOMNMEES BOURSIERES
- e = = = o~
MNom de la société ;r‘,g g = .,,;ET— "E-TJ 5 .,;'E u_"%: ‘::“7: ;,:':? § _5
T S T s o FoF FFEF & OF 2
o a a &
Fixed Telecoms

ORAMNGE BELGIUM BE N EUR 1002 14,8 (8] (8] (8] 13 15,1 13,3 5.8 19,4 17,5
PROXIMUS = BE EUR 2307 6,8 1 2 -5 -3 6,0 5,0 3,6 10,9 10,7

181 AG = GE EUR 2531 14,4 [ -2 -17 -15 8,2 7,9 4,9 7.8 7,4

MILLICOM INT-SDR = x SEK 39094 263,0 -1 -1 o] 36 8,5 7,1 4,2 8,3 7.8
TELECOM ITALLA S -~ T EUR 5261 0,2 3 (S -1 -14 0,0 67,1 6,4 24,6 21,5
TELECOM ITAL-RSP T EUR 5254 0,3 2 [+ (8] -8 0,0 FA,T a,4 24,6 21,5

TELEKOM AUSTRLA 1 £ [=3 26 8,8 8,4 4,0 8,5 8,1

HELLEMNIC TELECOM GR EUR 5050 14,7 (8] -3 15 11 10,6 9,9 a,7F b= 8,2
ELISA OY] F1 EUR 7554 a5,2 0,652 i 5 [ S 12 18,2 17,5 11,1 17,0 16,3
TELIA CO AB S SEK 11028 31.8 0,52% 2 2 19 34 17,6 16,0 s,8 16,5 15,3
KPMN (KOMIN) NV MNE EUR 14613 3.7 1,129 2 2 Q 14 16,1 14,8 7,8 14,6 13,9
TELEMNOR ASA NO MNOK 15381 131,5 0,67 2 1 7 18 14,1 14,2 7,5 14,0 13,4
TELEFOMNICA sSP EUR 23208 4,1 1 -2 -1 12 11,9 11,4 5,4 15,5 15,5

=g
N
”—‘\./\_
Sep Oct Nowv Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep oct Nowv Dec Jan Feb Mar Apr May Jun Jul Aug Sep

- 9.00

| 8.71 Tetekkom A

- 8.00

- 7.00

- 6.00

- 5.00




EXEMPLE DINVESTISSEMENT

UCB (2% du portefeuille). Profil : Croissance (changement de profil

. s = F =
= = = = =
o - = — ~F s ~
MNom de la société = = = — - — e el = P = o
< = <= £ & = & & & = = =
& = = = = &= =~ = =
al al o< o
Pharmaceuticals: Major |

HLUNDBECK A,S DE [T 6206 ar, o a 11 27 a7 10,7 9,7 6,8 28,0

BAYER AG-REG - SGE EUR 27434 27,9 (o] 2 -1 -1 5,2 5,0 a,0 9.8
UCE SA -~ BE EUR 21977 163, 7 2 [S] 27 I 55 I 27,9 19,7 19,1 20,2 21.1
HALEOMN PLC -~ SB SBp 41675 380.8 =] 10 12 17 19.8 12,1 14,4 16,0 15,2
PIERCEK KGAR - GE EUR 6890 176,49 3 rd (S 14 18,0 16,4 13,0 19,4 17.2
GSK PLC ™ B GBp 22118 1664,5 “1 11 -5 2 2,8 8,8 7,3 8,6 Fava
SAMNMOFI -~ FR EUR 129043 101,22 a1 [ 13 20 12,2 11,4 2,4 10,7 2.8

-

ROCHE HOLDIMNG-BR sSZ CHF 250387 O, 'l (@] 22 21 15,6 14,5 11,1 12,2 11,49
ROCHE HLDG-GEMNUS S7Z CHF 250312 287,22 a1 (9] 24 29 14,5 13,5 11,1 12,2 11,4
MNOWARTIS AG-REG - S5Z CHF 239072 102,11 2 4 10 is8 15,3 14,4 13,7 14,6 14,2
ASTRAZENECA PLC ™ ceB GEBp 245185 132380 1 = =] == 19,6 17,6 14,9 16,9 15,3
NOWO NORDISK-B = DE D KK 559957 o38,1 3 3 2 16 34,1 27.9 25,1 27,3 22,49

2019 2020 2021 2022 2024

Sources : B|oombergl DOm Finance DOm Finance — Comité Stratégique - 132024



QUELLES OPPORTUNITES AUJOURD'HUI 7 Do

DOM SELECTION ACTION MIDCAP

Le style Value offre pléthore d’opportunités avec une certaine décorrélation.

|l existe des franchises fortes, ancrées sur la vie au quotidien, dont les valorisations nous paraissent trés basses.

TF1

Année T 12723 12/24E 12/25E
k160
Sales (m) 2,296.7 23543 2,397.2
EBIT adj (m) 288.4 296.9 328.1
B TFLFP Equity  Last Price 8.3 ri0  Net profit adj (m) 222 .4 230.5 253.0
! ; Net debt 4338 -602.7 7676
FCF (m) 342.6 284.4 290.8
20 EPS adj. and fully dil. 1.06 1.10 1.21
Consensus EPS 1.02 1.07 117
., Netdividend 0.55 0.60 0.65
Année " 12123 12/24E 12/25E
| 8.13)
: P/E (x) 6.8 7.9 7.2|
., EVEBITDA() 238 3.1 25
" EVEBIT (%) 37 4.1 32|
b FCF yield (%) 22.6% 15.6% 15.9%
Dividend yield (%) 7.7% 6.9% 7.5%
‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Net Debt/ EBITDA adj -1 -15 138
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 X o o o o
Source: Bloomberg Gearing (%) -24.7% -31.6% -37.3%
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QUELLES OPPORTUNITES AUJOURD'HUI 7 Do

Le style Value offre pléthore d’opportunités avec une certaine décorrélation.

|l existe des franchises fortes, ancrées sur la vie au quotidien, dont les valorisations nous paraissent trés basses.

DOUGLAS HOLDING

20 Année " 09723  09/24E  09/25E
Sales (m) 4,093.9 4,405.0 47214
F2.00
EBIT adj (m) 40741 4521 491.2
S E o g Net profit adj (m) 769 1846  253.9
bonm Net debt 41751 2,335.0 2,240.6
FCF (m) 39.3 54.2 155.4
[ 20.44 EPS adj. and fully dil. 76.90 1.71 2.36
b20.00 Consensus EPS na 1.87 2.41
Net dividend na 0.00 0.00

F

L Année 09/23 09/24E 09/25E

P/E (X) na|  12.4 9.0|
M0 EVEBITDA (x) na 57 53
EVIEBIT (x) na 10.2 9.
H17.00 . 0
FCF yield (%) na 2.4% 6.8%
Dividend yield (%) na 0.0% 0.0%
"Wr® | Al A Wyl My i m® W5 W3l Mgl Ag Net Debt/ EBITDA adj 58 29 26

n4
Source: Bloomberg Gearing (%) -242.8% 173.2% 114.3%




QUELLES OPPORTUNITES AUJOURD'HUI 7 Do

DOM SELECTION ACTION MIDCAP

Le style Value offre pléthore d’opportunités avec une certaine décorrélation.

|l existe des franchises fortes, ancrées sur la vie au quotidien, dont les valorisations nous paraissent trés basses.

CEWE STIFTUNG

Année 12/23E  12/24E  12/25E
,, Sales(m 7807 8152 8513
EBIT adj (m) 80.0 86.3 925
“™ Net profit adj (m) 53.9 584 62.8
Net debt 2338 -57.0 939
= FCF (m) 64.5 67.7 72.9
EPS adj. and fully dil. 7.58 8.22 8.83
Consensus EPS 8.10 8.24 8.69
Net dividend 2.60 2.80 3.00
=80
Année 12/23E  12/24E  12/25E
P/E (x) 132 121 11.3]
by EV/EBITDA (x) 5.2 47 42
EVEBIT (x) 8.9| 78 6.9|
FCF yield (%) 87% 9.1% 9.8%
M0 Dividend yield (%) 2.6% 2.8% 3.0%
‘ R ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ ‘ Net Debt/EBITDA adj -0.2 -0.4 -0.6
A4 Nl10/26/15 2016 2017 2018 219 2020 201 002 023 2024 Gearing (%) -26.8% -33.2% -39.5%

Source: Bloomberg
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QUELLES OPPORTUNITES AUJOURD'HUI 7

DOM SELECTION ACTION MIDCAP

Les petites et moyennes capitalisations de Croissance

Rappel de notre derniére présentation : La ferveur sur lintelligence artificielle et sur le secteur du luxe a provoqué
une surperformance massive des grandes valeurs de croissance, avec des indices tres concentrés (ASML, SAP,
LVMH, Hermes en particulier)

st: Price
t Growth Small (Price) EUR 77.74
Mid (Price) USD 8156

e
e TN )
Fa e Al

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
DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024 Source : Bloomberg, Dém Finance

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.



QUELLES OPPORTUNITES AUJOURD'HUI 7

DOM SELECTION ACTION MIDCAP

Les petites et moyennes capitalisations de Croissance

\Vers un début du retombé du soufflé sur I'lA et le luxe ?

.A\

96.00

rowth Small (Price) EUR 99.42

M t G

Market Growth Mid (Price) USD ~99.83
M t Growth Large (Price) EUR 95.39
MNet Return) EUR 98.62

May 22 May 31 Jun 7 Jun 14 Jun 21 Jun 28 Jul 8 Jul 15 Jul 23 Jul 31 Aug 8 Aug 15 Aug 23 Aug 30
2024

Source: Bloomberg

92.00

Dom Finance — Comité Stratégique — T3 2024 Source : Bloomberg, Dom Finance

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.



QUELLES OPPORTUNITES AUJOURD'HUI 7

DOM SELECTION ACTION MIDCAP

Une approche opportuniste sur les valeurs de croissance.

Une approche opportuniste sur les valeurs de croissance

H60

WEDENRED 38.17

0

gl

04| A5 ‘ Y3 ‘ 017 ‘ 08 ‘ Y] ‘ 00 ‘ 0l ‘ 0 ‘ 3 ‘ 04
Source: Bloomberg

Année

Chiffre d'affaires
EBIT adj (m)

Net profit adj (m)
Dette nette

FCF (m)

EPS adj. and fully dil.
Net dividend

P/E (x) adj and ful. dil.
EV/EBITDA (x)
EVIEBIT (x)

FCF yield (%)

Rendt du dividende (%)
Net Debt / EBITDA adj

DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024
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EDENRED
12123  12/24E 12/25E  12/26E
2,514.0 2,866.2 3,216.3 3,624.9
901,0 1,025.5 1,124.3 1,252.4
462.0 554.9 632.0 720.3
1,049.0 459.7 -165.5 -850.2
862.0 831.5 901.5 985.2
1.75 2.10 2.39 2.72
1.10 1.20 1.30 1.42
31.6 17.9 15.7 13.8
13.1 1.6 6.5 54
16.0 9.3 79 6.6
6.5% 9.1% 9.9% 10.8%
2.0% 3.2% 3.5% 3.8%
1.0 0.4 -0.1 -0.6



QUELLES OPPORTUNITES AUJOURD'HUI 7 Do

EDENRED
Une valorisation historiqguement faible
EDENRED FRC IO Année 12123 12/24E  12/25E  12/26E
Chiffre d'affaires 2514.0 2,866.2 3,216.3 3,624.9
EBIT adj (m) 901,0 1,025.5 1,124.3 1,252.4
Net profit adj (m) 462.0 554.9 632.0 720.3
Dette nette 1,049.0 459.7 -165.5 -850.2
FCF (m) 820 8315 9015 9852
EPS adj. and fully dil. 1.75 210 2.39 2.72
Net dividend 1.10 1.20 1.30 1.42
P/E (x) adj and ful. dil. 31.6 17.9 15.7 13.8
EV/EBITDA (x) 13.1 76 6.5 5.4
EVIEBIT (x) 16.0 93 79 6.6
FCF yield (%) 65%  9.1%  9.9%  10.8%
Rendt du dividende (%) 2.0% 3.2% 35% 3.8%
Net Debt / EBITDA adj 1.0 04 -0.1 -0.6

Source : Bloomberg
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DOM SELECTION ACTION MIDCAP

PORTEFEUILLE SELECTION ACTION MIDCAP RE':ART'T'ON PAR SECTEUR
Industrie
Nombre de lignes 57 @Santé 4379 1A%
@ Technologie 4,94% 23,39%
Poids des 5 premiéres lignes 20,89% @ Conso. discrétionn...  10,29%
@ Communications
PER 2024 12,2 @ Matériaux
@Energie
PER 2025 9,8 @ services 10,84% 16,78%
@ Autres Financiéres 11,18%
@ Bangues 13,82%

@ Industrie automob...

REPARTITION PAR CAPITALISATION BOURSIERE REPARTITION PAR PAYS
23,93% Espagne 25,75%
@de 1310 milliard... Allemagne 2047
@ < 1 milliards de E... 47,04% J
France 19,49%

de 10 a 100 millia...
Italie

6,15%

29,02% 12,34%

Suéde
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LE COMPORTEMENT DEPUIS LE DEBUT DANNEE

FINANCE

Jormalized...

Amilton As...

Amplegest ...
CM-AM PME...
Comgest Gr...
DNCA Inves...
DOM Select...
EdR SICAV ...
Eiffel NOVA...
Erasmus Mi...
Gay-Lussa...

Groupama ...
Keren Fina...
Kirao Smal...
Lonvia Mid ...
Mandarine ...
Mandarine ...
Oddo BHF A...

Pluvalca - ...
Quadrator ...
Quadridge ...
Richelieu F...
Sycomaore ...
Talence Ge...
abrdn SICA...

Jan ' Feb ' Mar ' Apr ' May ' Jun ' Jul ' Aug
2024

DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024 Source : Bloomberg, D6m Finance
Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.



CONCLUSION

DOM SELECTION ACTION MIDCAP

« DOM Finance : Une structure en fort développement depuis 10 ans

- Small & Mid : Une classe d'actifs stratégiquement et tactiquement
intéressante, redéployée avec l'arrivée de Daniel Fighiera

v
v

* Daniel Fighiera : Un gérant expérimenté aux performances
démontrées avec + de 30 ans d’expérience sur la classe d’actifs

* Process de sélection : Un process de gestion original et éprouvé

« Il faut toujours prendre le maximum de risques avec le maximum de précautions »
Rudyard Kipling

DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024
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AVERTISSEMENT

Ce document d'information non contractuel est réservé a des investisseurs professionnels au sens du Reglement Général de FAMF.
Une attention particuliére a été portée quant a la nature claire et non trompeuse des informations fournies dans le présent document.

Les fonds présentés dans ce document ont été autorisés a la commercialisation en France. Aucune action n'a été entreprise pour permettre la commercialisation de ces fonds dans une quelconque autre
juridiction dans laquelle une telle action serait nécessaire.

Les données chiffrées, commentaires et analyses présentés refletent le sentiment de SA Dém Finance sur les marchés, leur évolution, leur réglementation et leur fiscalité, compte tenu de son expertise,
des analyses économiques et des informations possédées a ce jour.

Du fait des risques d’ordre économique et boursier, il ne peut étre donné aucune assurance que les fonds présentés atteindront leurs objectifs. La valeur des parts peut aussi bien diminuer
quaugmenter. Les performances passées ne préjugent pas des performances futures.

Il appartient a chaque investisseur de procéder, sans se fonder exclusivement sur les informations qui lui ont été fournies, a sa propre analyse des risques, en s'entourant, au besoin, de I'avis de tous
les conseils spécialisés en la matiere.

Le prospectus de 'OPCVM doit étre portée a la connaissance du souscripteur potentiel préalablement & tout investissement. Comme toute la documentation réglementaire y afférent, ce document, qui
comprend notamment la présentation des risques encourus, est disponible sur le site Internet de SA Dom Finance (www.dom-finance,fr), ou sur simple demande aupres de notre service commercial.

SA Dom Finance est une marque déposée. Ce document est la propriété de SA Dém Finance. Toute utilisation de ce document non conforme a sa destination, toute diffusion totale ou partielle a des
tiers est interdite, sauf accord expres de SA Dom Finance. La responsabilité de SA Dom Finance, de ses filiales ou de ses préposés ne saurait étre engagée du fait d’'une utilisation, d’'une diffusion totale
ou partielle de ce document non conforme a sa destination. Toute reproduction totale ou partielle de ce document, des logos, des marques ou de tout élément figurant sur ce document est interdite
sans autorisation préalable de SA Dom Finance. De méme, tout droit de traduction, d'adaptation et de reproduction partielle ou totale est interdit sans son consentement. La responsabilité de SA Dom
Finance, de ses filiales ou de ses préposés ne saurait étre engagée du fait d’'une utilisation de ce document non conforme a sa destination.

DOm Finance — Comité Stratégique — T3 2024




CONTACTS & DISCLAIMER

DOM FINANCE

39, rue Mstislav Rostropovitch
75017 PARIS
www.dom-finance.fr

Vincent Priou - Président Directeur Général

Tél: 014508 77 60
Port : 06 85 90 36 58
E-mail : vincent.priou@dom-finance.fr

Jan De Coninck - Directeur de la Gestion

Tél: 06 72 96 61 22
E-mail : jan.deconinck@dom-finance.fr
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Ce document a été réalisé par Dom Finance et/ou ses partenaires a l'attention
exclusive du destinataire. Sa vocation est uniquement informative et il ne
saurait étre interprété comme une sollicitation ou une offre relative a des
produits financiers ni comme un conseil juridique, fiscal, financier, ou de toute
autre nature. Ce document ne saurait fonder a lui seul une décision
d'investissement. Par ailleurs, il n'a pas fait 'objet d’une validation par une
autorité de régulation. Le destinataire est invité & contacter son propre conseil
pour toute analyse relative au contenu de ce document. Linformation
présentée ne prétend pas étre exhaustive eu égard a celle que le destinataire
peut requeérir.

Ce document a été réalisé a la date indiquée sur celui-ci, a partir
d'informations publiques, fournies par le destinataire, propriété de Dom
Finance et protégées par le secret professionnel. Ddm Finance apporte le plus
grand soin a la qualité des informations fournies. Néanmoins, celles-ci sont
susceptibles de changer a tout moment, sans préavis préalable. Dém Finance
ne saurait les garantir. Aucune information dudit document ne saurait étre
considérée comme une promesse, un engagement ou une représentation
passée ou future.

Les projections, évaluations, statistiques, sondages, analyses, informations
chiffrées, contenus dans ce document impliquent des éléments d'appréciation
subjective et n'engagent pas la responsabilit¢ de Doém Finance. Les
performances passées ne préjugent pas des performances futures.

Toute reproduction ou diffusion, quelle soit partielle ou totale, sans
I'autorisation préalable écrite de DOm Finance est strictement interdite. Dom
Finance ne saurait engager aucune responsabilité relative a I'usage qui serait
fait de tout ou partie dudit document par une tierce partie non diment
autorisée.

Dom Finance est une société de gestion de portefeuille agréée par FAMF sous
le numéro GP04-000059. Son siege social est situé 39 Rue Mstislav
Rostropovitch 75017, Paris, FRANCE. D6m Finance est immatriculée au
Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le numéro 479 086 472.
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