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STRATEGIES ET INDICES BBGI OPP2 COMPLIANT CHF
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L'incertitude générale pénalise les marchés en septembre
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PERFORMANCES NEGATIVES POUR LES TROIS INDICES BBGI OPP2 COMPLIANT EN SEPTEMBRE

Indice BBGI OPP2 « risque faible » -0.21% (YTD +2.33%)
Indice BBGI OPP2 « risque modéré » -0.34% (YTD +2.78%)
Indice BBGI OPP2 « risque dynamique » -0.48% (YTD +3.23%)

Commentaires (performances en francs suisses)

Le mois de septembre poursuit la tendance baissiere entamée en aolt et la grande majorité des

classes d'actifs réalisent des performances négatives ce mois-ci. En effet, les trois stratégies BBGlI OPP2 PERFORMANCES
évoluent en territoire négatif. L'indice risque faible recule de -0.21%, I'approche risque modéré suit la ,

méme trajectoire et perd -0.34% et la stratégie risque dynamique cede -0.48%. Depuis le début de DES CLASSES D'ACTIFS
I'année néanmoins, les trois indices réalisent toujours des performances positives de +2.33%, +2.78% et

+3.23%. Les marchés obligataires s'établissent de part et d'autre de la performance neutre. En effet, le

segment domestique intferrompt sa tendance légerement haussiere des derniers mois et perd -0.75% ce SEPTEMBRE

mois-Cci. A l'infernational, la performance est positive (+0.58%) et interrompt la trojectoire

descendante des deux derniers mois (-1.97% en juillet et -0.07% en ao0t). Depuis le mois de janvier, les

obligations helvétiques sont toujours dans le vert (+3.63%) tandis que le segment international se rétracte

de -3.18%. Les marchés immobiliers apparaissent eux aussi mitigés. En effet, I'immobilier helvétique +2.91% Immobilier suisse
repasse en teritoire positif (+2.91%) aprés un bref épisode de prise de profit en aolt (-2.62%), & +0.58%  Oblig. Internationales
I'international la performance est négative (-2.43%). Sur I'année courante, seul le segment domestique

se maintient au-dessus de la performance neutre (+0.03%), la classe internationale recule quant & elle

de -5.87%. Les marchés actions sont & nouveau dans le rouge en septembre. Les actions suisses réalisent -0.42%  Gestion alternative
la moins bonne performance en chutant de -2.02%, les actions infernationales font mieux en ne cédant -0.70% Actions internationales
que -0.70%. Ces deux derniers mois de prise de profit n'effacent pas la performance positive cumulée -0.75% Obligations suisses

sur I'année des deux classes d'actifs (respectivement +4.61% et +9.17%). Les matiéres premieres

poursuivent une trajectoire négative (-1.02%) malgré les cours du brut qui ont atteint des sommets -1.02%  Matiéres premieres

durant le mois. Sur I'année 2023, le segment est négatif (-6.36%). Le private equity et la gestion -1.17% Private Equity
alternative ne font pas exception et sont eux aussi frappés par I'incertitude ce mois-ci (-1.17% et -0.42%). -2.02% Actions suisses
-2.43% Immobilier international

Evolution des marchés financiers (performance en monnaies locales, USD)

Le mois de septembre s'est inscrit dans une certaine continuité estivale et se termine sur des résultats

négatifs pour la trés grande majorité des classes d'actifs par région, d I'exception des matieres premiéres

qui progressent de +4.1% gr&ce & la hausse des prix de I'énergie. L'immobilier suisse fait figure YTD
d’'exception avec une hausse de +2.9%, qui coniraste avec la chute de -5.8% de I'immobilier
intfernational. En septembre, I'accélération surprise a la hausse des taux d'intérét s'est imposée comme o ) .
le facteur déterminant de I'évolution des marchés financiers et du climat boursier. Pourtant, ni les +17.63%  Private Equity
statistiques économiques, ni les développements en matiere d'inflation, n'ont été particulierement +9.17%  Actions internationales
solides pour justifier un tel mouvement. La pause annoncée par la Fed en fin de mois aurait dU constituer +4.61%  Actions suisses

une nouvelle positive, mais Ilesl comm.enfowes qe J. f’owell suggergnf des toug plush élevés pour plus +3.63%  Obligations suisses
longtemps semblent avoir été le principal déterminant du sentiment des investisseurs en fin de
3emetrimestre. Nous estimons que la Fed surestime toutefois le besoin de taux élevés pour freiner une
économie qui fait désormais face a des taux réels de financement selon nous déja suffisamment hauts
pour freiner I'activité écongmiqug, comme elle CI\,/OH .d’oilleurs sous—gsﬁmé le caractere durable de - 1.50% Gestion alternative
I"inflation lorsqu’elle la jugeait fransitoire & tort. Le scénario de « soft-landing » est encore le plus probable o . .

pour les prochains mois, mais les risques de chute de la dynamique actuelle s'accroissent avec le niveau = 3:18%  Oblig. Internationales
de taux atteint en septembre. Les besoins exceptionnels de financement du Trésor US, couplés avec la -5.87%  Immobilier international
poursuite de la politique de réduction de la taille du bilan de la Fed, ont certainement contribué & cette -6.36%  Matieres premiére
évolution contraire des taux d'intérét. Les taux longs se sont ainsi encore tendus, alors que les attentes

d'inflation déclinaient. Globalement, le sentiment des investisseurs reste donc largement hésitant en ce

début de 4eme trimestre. Cependant, nous estimons que les niveaux excessifs des taux sur les échéances

moyennes et longues en regard des parametres macro-économiques actuels et futurs devraient

s'ajuster & la baisse et améliorer le climat boursier.

+0.03% Immobilier suisse
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COMMENTAIRES
PAR CLASSE D’ACTIFS 3 derniers mois YTD  [Année en cours Perf annualisées
Performances en francs suisses juillet aolt | septembre [ année Ter 26me 3éme 4deme Peﬁorn,anoe
2022 | annualisée 1984
Obligations 2 223 2023 | encours trim. tim. | tim | trim. ace jour*
BBGI OPP2 Compliant "Low Risk" 015% | 050% | 021% | 23% 192% 09T% | 041% 0% | 4T%

Noweau mois difficle pour les  marches |20 OPP2Complant Medum Rk | 045 | 7% | 034 | 278% 2.28% 120% | 050% A440% 5.08%

Uveau . . BBGI OPP2 Compliant "Dynamic Risk" | 0.72% | -1.07% | 048% | 328% 263% 14% | 058% 1482% 5.3%
obligataires qui subissent encore les effets Acifs
d'anticipations négatives poussant d'environ 40 4 e o e 019% | 062% | 7% | 36%% 1.40% 2% | 006% A2.10% 342%
50 pdb les taux & dix ans en USD, CAD, AUD et en oy oo nemaonales A% | O0T% | 058% | B48% | 198% | 365 | -147% A598% | 357
EUR. Ralenfisssment conjoncturel et inflafion en o qiece 02% | 262 | 20t% | 003 | 04 | oo | 043% 4547 | 591%
baisse n'ont pas eu d'impact posifif. L'affirmation | ivemaiona 100 | 22% | 24% | 58T% | 03T% | 205% | -354% 23.37% 440%
de la Fed que les faux resteront plus €leves plus |y ns icces 0M% | ATe% | 20% | 4% | 591% | 216% | 33% 1648% | 83%
longtemps  inquiéte, alors  que la  polifique |y ivemaoneles 0m% | 430 | 7% | o™ | e3% | 3% | 2% Arazh | 613
américaine ne cesse d'accroifre I'ncertitude sur |y vremirest 591% | 0% | A0% | 636% | 630% | 361% | 368% 9% | ek
le financement du budget en faisant une lpge gy 7% | A% | AT | e | 5% | 73 | 340% D% | 1547%
nouvelle fois planer les risques de « shutdown» oo atemagyer 0% | 03 | 042 | A% | A% | 4% | ooek 698 | 028%
gouvernemental. L'émission importante de dette * hedgées en farcs suisses
du Trésor américain de ces derniers MOIS  [paises
intervient alors que les ventes d'obligations de la  |yspeyr 265% | 13% | 361% | A00% | 400% | 215% | 220% 350% 266%
Fed et de la Chine déséquilibrent un peu plus le R 8% | 000 | 102% | 22% 026% | 5% | 0.96% 515% 1.29%
marché. La hausse des rendements réels | - — - - - - - — - — -
consécutive & ces développements renforce .Le.s donneesv s .des : maionel de§ matiéres p du private equity et de la ggstlon altemative sont calculées a partir de leynn(rodu.ctlop soit au premier
pourtant la probabilité  d'un  ralentissement janvier 2009. L'immobilier intemational a quant & lui été introduit en novembre 1989. Les performances annualisées du taux de change EUR/CHF sont calculées depuis décembre 1999.

économique plus prononcé. Dans ce
contexte, tous les indices nationaux sont en nette
correction mais les scores de risques sont
désormais plus faibles un peu partout.
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Actions
900
Les marchés actions ont aussi subi la montée des
incerfifudes  fiées a la hausse des faux ef Indice BBGI OPP2 Compliant "low risk"
enregistrent des consolidations ordonnées parfois 800
significatives. Les déclins des cours sur les mois
d'aolt et septembre ont abaissé les scores ——Indice BBGI OPP2 Compliant "medium risk"
quantitatifs et techniques dans la plupart des 700
marchés. Les valorisations se sont aussi améliorées . . o
aux Etats-Unis, en Suisse et au Japon. Elles restent = Indice BBGI OPP2 Compliant "dynamic risk
plus attrayantes en Europe et au Royaume-Uni. 600
Contrairement aux affirmations de la Fed, nous
estimons que les tfaux directeurs et les courbes de 500
taux devront s'ajuster & la réalité économique qui
pointe déja sur un déclin de la croissance.
Le facteur taux devrait désormais confribuer & 400
abaisser les niveaux de risques.
. o 300
Matieres premieres
200

Le segment matiére premiere de notre indice
OPP2 recule en septembre (-1.02%) malgré la
forte hausse des cours du brut qui ont atteint leur
plus haut niveau des 10 derniers mois.
Les inquiétudes quant a la stabilité de I'offre de
brut ont tiré les cours vers le haut en octobre
aprés que la Russie et I'Arabie Saoudite aient
rendu publiques leurs décisions d'étendre leurs
coupes de production jusqu'd la fin de I'année.
Malgré les craintes de récession, ravivées par le
retour de la tension sur les taux, ainsi que celles
d'un fléchissement de la demande, I'arrivée de
I'niver devrait tout de méme supporter un
développement positif des cours du brut jusqu’en
2024.

Immobilier

L'immobilier titrisé est encore injustement
pénalisé par les risques, selon nous, surestimés de
durcissement d'acces au crédit et par la hausse
des co0ts de financement.
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Les stratégies diversifiées systématiques d
ont produit des rendements de +4.74% a

La composition de nos indices est disponib
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Information importante : Ce document est confidentiel et destiné exclusivement a son destinataire et ne peut étre donc transmis ou reproduit, méme partiellement, sans I’accord écrit explicite de BBGI Group. Celui-ci est mis a
disposition a titre informatif et ne constitue en aucun cas une offre ou une sollicitation d’achat, de vente ou de souscription. BBGI Group ne peut étre tenu pour responsable de décisions prises sur la base des informations
mentionnées. Les données chiffrées sont issues d’analyses quantitatives et « judgmentales ». Le client reste entierement responsable des décisions de gestion prises en relation avec ce document. Nous nous efforgons d’utiliser
des informations réputées fiables et ne pouvons étre tenus responsables de leur exactitude et de leur intégralité. Les opinions et toutes les informations fournies peuvent faire I'objet de modification sans avis préalable. Les
données mentionnées ne sont qu’indicatives et sont sujettes a modification sans préavis en fonction de I’évolution des conditions des marchés. Les performances passées et simulations ne sont pas représentatives des résultats
futurs



