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Au 06/10/2023

ACTIONS

MSCI WORLD ($)

S&P 500 ($)
NASDAQ_($)

DOW JONES ($)

EUROSTOXX 50 (E)
CAC40€
FTSE 100 (£)

SMI (CHF)

NIKKEI (YEN)
HANG SENG (HKD)

CS1 300 (CNY)

PERFORMANCES DES INDICES MONDIAUX EN 2023
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Les performances passées ne préjugent pas des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps.
Source: Bloombetg — données du 01/01/2023 au 06/10/2023 en devises locales

Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie

d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.
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PERFORMANCES DES INDICES MONDIAUX EN EURO EN 2023

Au 06/10/2023

ACTIONS

MSCI WORLD

S&P 500

NASDAQ

DOW JONES

EUROSTOXX 50

CAC 40

FTSE 100

SMI

NIKKEI

HANG SENG

CS1300
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Volatilité Eurostoxx

18.83

- 2.06
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Les performances passées ne préjugent pas des performances futures et ne sont pas constantes dans le temps.
Source: Bloombetg - données du 01/01/2023 au 06/10/2023 converti avec le taux de change en vigueur au 06/10/2023

Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie

d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.
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LE T4 2023 DEVRAIT ENCORE ETRE RYTHME PAR POLITIQUE MONETAIRE ET
CHIFFRES D’INFLATION
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Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas ¢tre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie % HOTTINGUER | P4
d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.



RESUME PAR ZONES GEOGRAPHIQUES

Activité Politique

et et

Economique |  Monétaire

Taux 1 an 5.42%

Taux 5 ans 4.78%

Taux 10 ans 4.83%

Taux directeur 5.50%

Prochaine hausse de taux 25bps
Discours Restrictif

Activité économique

e PIB 2023 :1.6% (FMI)
e PMI Manufacturier : 49
e PMI Services : 53.6

* Production industrielle : 0.25%

Inflation
* Inflation : 3.7%
* Inflation Core : 4.3%

Emploi
* Choémage : 3.8%
* Création d’emplois : 336K

Source: Bloombetg — données au 11/10/2023 * Information prévisionnelle basée sur le consensus des analystes - NC = non communiqué
Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie

* * x Activité Politique
* *
5 W E conomique Monétaire
* 4 * F
Taux 1 an 3.78%
Taux 5 ans 2.79%
Taux 10 ans 2.92%
Taux directeur 4.00%
Prochaine hausse de taux 0
Discours Restrictif

'S *: Activité Politique
y Economique |  Monétaire
= +
Taux 1 an 2.17%
Taux 5 ans 2.53%
Taux 10 ans 2.68%
Taux directeur 4.35%

Prochaine hausse de taux

Discours Accommodant

Activité économique

e PIB 2023 : 0.8% (FMI)

e PMI Manufacturier : 43.4
e PMI Services : 48.4

* Production industrielle : -2.2%

Inflation
* Inflation : 4.3%
* Inflation Core : 4.5%

Emploi
* Choémage : 6.4%

d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.

Activité économique

* PIB 2023 : 5.2% (FMI)

* PMI Manufacturier : 50.2
* PMI Services : 51.7

¢ Production industrielle : 4.5%

Inflation
e Inflation : 0.1%
¢ Inflation Core : 0.8%

Emploi

* Cho6mage : non applicable
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ETATS-UNIS — UNE FED HAWKISH, LE RALENTISSEMENT MACRO EST BIEN VISIBLE
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Un taux
directeur
au plus
haut
depuis
2008...

Une offre
importante
de bons du
trésor
américain
pour
financer le
déficit
depuis I’été

Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie

d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.

ENVOLEE DES TAUX - FED HAWKISH ET BESOINS DE

REFINANCEMENT ELEVES

Evolution du taux directeur depuis les années 2000

Evolution du taux réel de la Fed
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connus depuis
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Mouvement
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en 2024
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L INFLATION EST BIEN ORIENTEE
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Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie

d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.

Etats-Unis : inflation sous-jacente PCE par principaux postes
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ETATS-UNIS : RALENTISSEMENT ECONOMIQUE SANS RECESSION

Création d'emplois Evolution du prix immobilier aux USA - Case
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Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie % HOTTINGUER | P9
d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.



ETATS-UNIS : LES TAUX PENALISENT LA CONSOMMATION
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Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie

US Excess Savings Depleted for Bottom 80% of Households
Rapid accumulation and drawdown of household excess savings

/1 sehold Incomes to 40 40 to

Real households saving

d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.

Epargne des ménages en mds $
600

<, 58,8 milliards

<. 750 milliards

G,D | I I i
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— Epargne mensuelle Tendance 2015-19
|m Stock accumulé depuis février 2020 (par rapport a la tendance)
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ETATS-UNIS : UNE ECONOMIE QUI N’EST PLUS DOPEE A LA DETTE

US Credit Impulse
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Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie % HOTTINGUER | P 11

d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.



ETATS-UNIS — UNE POLITIQUE MONETAIRE PLUS ACCOMMODANTE
A PARTIR DE 2024

icite des fed funds | Dots par bucket de taux et par années
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Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie %; HOTTINGUER | P 12

d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.



EUROPE : LA BCE A PEUT-ETRE MOINS DE CHEMIN A PARCOURIR
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EUROPE : OU EN EST LA BCE ?

Inflation en Europe Taux de remplissage des stocks de gaz en Europe
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Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie % HOTTINGUER | P 14
d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.



EUROPE : LE RALENTISSEMENT ECONOMIQUE EST GENERALISE

Des PMIs en contraction
mais qui semblent se
stabiliser
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Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie

d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.
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EUROPE : NOUS NE PASSERONS PAS FORCEMENT PAR LA CASE
RECESSION

Zone euro : consommation des menages et evolution cumulee de Zone euro : nombre d'emplois et salaires reels”
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Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie % HOTTINGUER | P 16
d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.



CHINE : LES DONNEES PEINENT ENCORE A RASSURER
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CHINE : UNE STABILISATION FRAGILE

China's Factory Activity Continues Slow Recovery
Caixin survey for manufacturing and services expand less than expected
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Les PMIs passent sur
des niveaux
d’expansion
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Source: Mational Bureau of Statistics, S&P Global/Caixin

Economists See China's Growth Weakening Further This Year
Outlook for 2023 darkens but 2024 holds firm amid recent signs of stabilizing

# China annual GDP Econamists' median estimate / Prior survey median estimate

Les objectifs de
croissance seront
difficiles a réaliser

Official 2023 growth goal is 'around 5
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Bloomberg
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Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie

d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.



CHINE : UNE STABILISATION FRAGILE

Ventes au detail et production industrielle Situation de Pimmobilier en Chine
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I’économie semble se stabiliser mais est toujours impactée par le marché immobilier

Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie % HOTTINGUER | P 19

d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.
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ALLOCATION D’ACTIFS

Vente Alléger Neutre Renforcer Achat

Allocation d’actif

Actions —-
Obligations —- -  Monétaire
Produits structurés -

Vente Alléger Neutre Renforcer Achat Vente Alléger Neutre Renforcer Achat
Actions Produits structurés
= T i T
Europe —- Single Stock -
Matiéres Premiéres / Forex
Obligations
or N
Pétrole -
IG Europe —-
HY USA Franc suisse -
HY Europe Dollar —-
Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie %? HOTTINGUER | P 21

d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.



Etats-Unis

ONE PAGE RECAPITULATIF

Quantitatif

Qualitatif

Valorisation

Actions

Crédit

+

- Tension sur les taux avec un discours
toujours restrictif de la Fed
- LVinflation continue de décélérer
- Normalisation sur le marché de
Iimmobilier

- Dexces d’épargne ne
constitue plus un relais de
consommation
- Le crédit ne dope plus la
consommation
- La lutte contre I'inflation
semble bien avancer

- Prime de valorisation sur le
S&P 500 (mais en décote sur
I'équipondéré)
- Un écart type supérieur a la
moyenne historique 20 ans

- Continuer de privilégier la visibilité

i

(Microsoft), les défensives
(McDonald's, Eli Lilly) et les
ndustrielles de grande qualité

(Deere)

- Les taux ont continué de se
tendre, et présentent désormais une
opportunité intéressante: privilégier
les durations courtes et le crédit de

bonne qualité

+

+

- Les taux se tendent avec une nouvelle

hausse de 25bps

- 25% de la dette corporate
européenne arrivera a échéance

d’ici fin 2025
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Information a titre illustratif uniquement. Elle ne doit pas étre considérée comme un conseil en investissement, une recommandation de stratégie

d’investissement ou une recommandation personnalisée - voir Avertissement en fin de document.
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AVERTISSEMENTS

Ce document a été produit par Messieurs Hottinguer et Cie-Gestion Privée, filiale de la Banque Hottinguer.

Ce document est exclusivement congu a des fins d’information et ne constitue ni une recherche en investissement ni une analyse financiére concernant
les transactions sur instruments financiers conformément a la Directive MIF2 (2014/65/UE) ni ne constitue une offre d’acheter, de conserver ou de vendre des
investissements, produits ou services et ne doit pas étre considéré comme une sollicitation, un conseil en investissement ou un conseil juridique ou
fiscal, une recommandation de stratégie d’investissement ou une recommandation personnalisée d’acheter, de conserver ou de vendre des titres financiers.
Ce document ne contient pas les informations nécessaires a la prise d’'une décision d’investissement et Messieurs Hottinguer et Cie-Gestion Privée décline, par
conséquence, toute responsabilité quant a la prise d’une décision sur la base ou sur la foi de ce document. Tout investisseur potentiel doit procéder a sa propre
analyse des aspects juridiques, fiscaux, comptables et réglementaires de chaque opération, au besoin avec I'avis de ses conseillers habituels, afin de pouvoir déterminer
les avantages et les risques de celle-ci ainsi que son adéquation au regard de sa situation financiere particuliere.

Ce document a été établi sur la base d'informations, projections, estimations, anticipations et hypothéses qui comportent une part de jugement subjectif. Elles sont
susceptibles d’évoluer a tout moment sans préavis et peuvent ne plus étre exactes ou pertinentes au moment ou il en est pris connaissance, notamment eu égard a la
date d’élaboration de ce support ou encore en raison de I’évolution des marchés.

Par ailleurs, de par la nature subjective des opinions et analyses présentées, ces données, projections, scénatii, perspectives, hypotheses et/ou opinions ne seront pas
nécessairement utilisés ou suivis par les équipes de gestion de portefeuille de Messieurs Hottinguer et Cie-Gestion Privée qui pourront agir selon leurs propres
opinions.

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

Source d’informations : a défaut d’indication contraire, les sources utilisées dans le présent support sont celles de Messieurs Hottinguer et Cie-Gestion Privée.
’ensemble des graphiques et des données chiffrées du présent document, sauf mention contraire, ont été établis a la date de publication de ce document.

Toute reproduction et diffusion, méme partielles de ce document sont strictement interdites, sauf autorisation préalable expresse de Messieurs Hottinguer et Cie-

Gestion Privée.

Messieurs Hottinguer & Cie — Gestion Privée, Socié¢té Anonyme au capital de 2.300.000 Euros, inscrite au Registre du Commerce et des Sociétés de Paris sous le
n°349 213 249, agréée en tant que société de gestion de portefeuilles par I’Autorité des Marchés Financiers sous le numéro GP 90036, située au 63, rue de la Victoire
— 75009 Paris — France - T¢él : 33 (0)1 40 23 25 00 — banque-hottinguer.com

© Messieurs Hottinguer et Cie-Gestion Privée - 2023
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GLOSSAIRE

HY : High Yield (ou haut rendement) - Les obligations a haut rendement sont des obligations d’entreprises présentant un risque de défaut supérieur aux

obligations Investment Grade et offrant en contrepartie un coupon plus élevé.

IG : Investment Grade - Les obligations « investment grade » désignent des titres obligataires émis par des entreprises dont le risque de défaut de paiement varie de

trés faible (remboursement presque certain) a modéré. Ils correspondent a une échelle de notation allant de AAA a BBB- (notation Standard&Poor’s).

FOREX : se réfere aux marchés des changes sur lesquels les participants peuvent acheter et vendre des devises

HF : Hedge Fund ou fonds alternatifs. Fonds pouvant prendre des positions a ’achat ou la vente sur les marchés financiers.

Spread : désigne I’écart entre le taux de rentabilité actuariel d’une obligation et celui d’un emprunt sans risque de méme maturité.

Vega : mesure la sensibilité de la valeur du warrant aux fluctuations de la volatilité du sous-jacent.

Delta : mesure la sensibilité de la valeur du warrant aux fluctuations du cours du sous-jacent.

PMI : I'indice PMI, pour “Purchasing Manager's Index” (indice des directeurs des achats), est un indicateur permettant de connaitre I'état économique d'un secteur.

PE : le price earnings ratio montre ce que les investisseurs sont préts a payer aujourd’hui pour une action en nombre de fois son bénéfice. .
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