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Rebond des marchés en septembre

PERFORMANCES POSITIVES POUR LES TROIS INDICES BBGI PRIVATE BANKING USD EN SEPTEMBRE

Indice BBGI Private Banking « risque faible » +1.49% (YTD +9.60%)
Indice BBGI Private Banking « risque modéré » +1.70% (YTD +11.06%)
Indice BBGI Private Banking « risque dynamique » +1.92% (YTD +12.50%)

Commentaires (performances en USD)
PERFORMANCES DES

CLASSES D’ACTIFS (USD)

Les indices BBGI Private Banking sont positifs en septembre. L'approche risque faible avance de +1.49%,
la stratégie risque modéré gagne +1.70% et I'indice risque dynamique rédlise la meilleure performance du
mois (+1.92%). Depuis janvier, les résultats cumulées sont également positifs (+9.60%, +11.06% et +12.50%,
respectivement). Les marchés obligataires poursuivent leur tendance haussiere ce mois-ci. Le segment SEPTEMBRE
domestique enregistre une hausse de +0.85%, légerement supérieure a celle du segment international

(+0.61%). Sur I'année, cette dynamique s'inverse et la performance du secteur international (+7.43%)

surpasse celle du domestique (+5.33%). Du c6té des marchés actions, septembre se termine sur une note  +3.64% Actions US
particulierement positive. Ainsi, le segment domestique affiche la meilleure performance du mois de +3.64%, +3.60%
suivie par I'infernational avec +3.60%. Ces deux segments continuent de dominer le marché depuis le début ’ ) )
de I'année (+14.65% et +26.02%, respectivement). En septembre, le secteur immobilier continue & bien ~ +1.46% Gestion alternative
performer (+1.04%) et atteint une performance annuelle de +11.26%. Les matieres premieres repassent dans ~ +1.04% Immobilier international
le vert en septembre (+0.65%), tout en maintenant une progression annuelle de +6.09%. Néanmoins, le ;g 859% Obligations US

private equity recule de -2.99% ce mois-ci, mais reste positif depuis janvier (+2.56%). De sa part, la gestion
alternative avance de +1.46% pour le mois et de +5.63% & I'année.

Actions internationales

+0.65% Matieres premieres
+0.61% Obligations

Evolution des marchés financiers (performances en monnaies locales) LGRS

-2.99% Private equity
Le mois de septembre se termine sur la promesse du premier « shutdown » du gouvernement américain

depuis sept ans, sans que cela n'inquiete outre mesure les investisseurs. Historiquement volatile,

le mois s'est avéré plutdt calme, avec des marchés financiers en perte de vitesse, mais toujours en légere

progression. La politique américaine a pourtant continué de présenter des signes inquiétants et toujours

chaotiques ne favorisant pas la visibilité et la confiance des investisseurs. Sur le front économique,

les données de I'emploi aux Etats-Unis pointent de plus en plus vers un fléchissement de I'activité, le dernier

chiffre en date publié suggérant une destruction de 32'000 postes au lieu d'une création attendue de 51'000

unités, apres un chiffre révisé a la baisse & 3'000 pertes en aolt, cumulant ainsi frois mois sur quatre de  YTD

destruction de postes. La décision de la Fed d'abaisser de 0.25% son taux directeur dans un contexte de

plus en plus inquiétant sur ce front est donc salutaire, mais peut-étre déja tardive. Les marchés financiers ne

semblent pas vouloir prendre en compte le ralentissement probable et préférent encore compter sur de  +26.02% Actions internationales
nouvelles baisses de taux au T4 pour soutenir la tendance. Le sentiment global, | 14.65% Actions US

encore positif, a ainsi permis une hausse des diverses classes d’actifs. Les obligations internationales et les
matieres premiéres avancaient de +0.65%, suivies par I'immobilier (+0.99%), les Hedge funds (+1.46%)
et finalement les actions (+3.21%). En Suisse, la vigueur persistante du franc et un statu quo de la BNS n'ont ~ +7.43% Obligations
pas soutenu I'enthousiasme des investisseurs qui boudaient les actions (-0.94%) et I'immobilier (-0.84%), tandis  internationales

que la baisse des rendements favorisait [€égerement I'indice obligataire suisse (+0.47%). Le scénario macro-
économique pourrait s'avérer plus défavorable aux Etats-Unis et en phase d'amélioration en Europe en fin
d’'année, notamment si le « shutdown » qui débute dure aussilongtemps (35 jours) que lors de la précédente ~ *5.63% Gestion alternative
présidence de Trump. Le contexte politique actuel trés tendu pourrait bien renforcer les licenciements et~ +5.33% Obligations US
assombrir les perspectives économiques. Les marchés actions sont particulierement fragiles au moment ou 4 5 5oy
la valorisation du S&P500 est historiquement élevée. La période de publication de résultats devrait souligner

I'absence de visibilité & court terme. Dans ce contexte fragile aux  Etats-Unis,

nous recommandons une stratégie prudente et peut-&tre plus constructive en Europe et dans les émergents.

+11.26% Immobilier international

+6.09% Matiéres premiéres

Private equity




4 GROUP
Dy Global
Investments

. &l .

NSy
COMMENTAIRES PAR CLASSE D’ACTIFS

Obligations
Les taux du Trésor & dix ans ont finalement pris en BBGI Group Private Banking Indices - Performances historiques en USD
compte les risques de ralentissement en dlissant de 3 derniers mois YID ‘Année en cours Perf

4.30% & 3.98% au cours du mois, mais les déclarations

de la Fed foujours mifigées et prudentes sur I'évolution Juillet Aolit |Septembre| année | ler | 2éme | 3éme | 4éme | 2024 | 1993

de I'inflation ont freiné la tendance. La baisse des taux 2025 | 2005 | 2025 |encours| trm. | trim. | tim. | trim. ce jour

de la Fed éfqif attendue, mais il n'est pas certain que BBGI Group PBI "risque faible" (65% revenu fixe) 013% | 160% | 149% | 9.60% | 199% | 436% | 2.98% 4.23% | 5.41%

les deux baisses encore escomptées avant la fin de gae) group pg) 'risque modéré® (48% revenu fixe) 03 | 17 | 170w | 1n0e%| 150w | 53w | 38 6.38% | 6.18%

I'année se concrétisent en raison des développements - o y

possibles de l'inflation. En zone euro, les rendements BBG! Group PBI "risque dynamique" {25% revenu fixe) 076% | 195% | 1.92% |12.50% | 1.00% | 638% | 4.70% 9.58% | 6.86%

ont aussi glissé, mais ils sont désormais proches de Sous-indices

Vinflation et = en phase de stabilisafion. lopjigsions s 039% | 105 | 08w | 53%% | 290% | 083% | 152% 0.65% | 39%

L'indice obligataire global a enregistré une hausse o .

logique dans ce contexte et devrait encore réaliser des Obligations internationales A79% | 136% | 0.61% | 743% | 257% | 458% | 0.16% -187% | 3.44%

gains au cours des prochains mois selon nous. Nous Actions US 227% 1.93% 364% | 14.65% | -4.60% | 11.25% | 8.03% 24.58% (10.27%

35“”‘0?5 que les frObi”,”?S de deéclins Gdg”if”l??'s Actions internationales 029% | 347% | 360% | 2600%| 523% | 12.03% | 6.89% 5.53% | 5.94%

e aux  son supérieures  aux ats-Unis, ) )

en Australie ef au Royaume-Uni qu'en zone euro of  [vateediy 3606 | 020% | -299% | 256% | S95% | 827% | 072% 2.20%) 9.74%

favorisons une diversification dans ces régions. Gestion alternative 0.57% 1.12% 146% | 563% [ 0.52% | 1.84% | 3.18% 5.27% | 5.46%
Immobilier international -1.13% 4.42% 104% [ 11.26% | 1.85% | 4.72% | 4.31% 2.00% | 6.82%

Actions Matiéres premieres 3.62% -0.20% 065% | 6.09% | 4.89% |[-281% | 4.07% 9.25% | 1.95%
Devises

Les scores sont élevés sur tous les marchés actions. USD/EUR 37% | -231% | -041% |-1176%| 205% | -8.23% | 046% 6.62% [-0.93%

Dans les prochaines semaines, la saison de publication

des résultats et des prévisions de bénéfices pour la fin — ) ) N - A ) ‘ -

de l'année ef 2026 va débufer. Le contexte Les |nd\ges BBGIGrou;.Janat.eBankmg peuvs‘:ntetre.obt.enusgratunementaupresdusemceAnalyse& RechgmhedeBBGIGroup(recepnon@bbgl.ch).

. X - . . N ) lls constituent les premiers points de comparaison objectifs des performances du secteur de la gestion de patrimoine

économique frés incertain aux Etats-Unis pourrait suffire

arelancer les inquiétudes sur les profits des entreprises.
La situation moins incertaine en Europe et des
valorisations plus attrayantes pourraient constituer un
facteur soutenant le découplage des tendances.
L'Europe serait & privilégier malgré un score similaire

Sources : Bloomberg, BBGI Group SA

dans un contexte « normal », mais en cas de prises de 900

profits  rapides et importantes aux  Etats-Unis,

les probabilités de corélation élevée restent Indice BBGI Private Banking "risque faible" USD
significatives. Aprés les hausses importantes depuis le 800

« bottom » d'avril, les marchés semblent avoir bien ——Indice BBGI Private Banking "risque modéré" USD

escompté les nouvelles positives. A moins d'un
renversement complet de situation sur le front des
droits de douane, nous suggérons une vigilance

700

—1Indice BBGI Private Banking "risque dynamique" USD

accrue et une politique plus prudente d'expositions en 600
actions inférieures aux points neutres, notamment aux

Etats-Unis. 500
Matieres premieres 400
Les matieres premiéres ont évolué de fagon contrastée 300

en septembre. L'or a poursuivi son envolée, atteignant
un record a 3825 USD/oz (+12%) et affichant sa
meilleure performance annuelle depuis 1979 (+47%).
Soutenu par un dollar affaibli, des tensions
géopolitiques et des afflux massifs vers les ETF, 100
le métal jaune reste percu comme une valeur refuge

malgré quelques prises de bénéfices en fin de mois.

200

A linverse, les métaux industriels ont Iégerement 0

reculé, freinés par la faiblesse de la demande chinoise 12.93 07.97 01.01 07.04 02.08 08.11 02.15 09.18 03.22 09.25
et le ralentissement manufacturier, tandis que I'argent

s'est stabilisé. Le péfrole est resté stable autour de Sources : Bloomberg, BBGI Group SA

67 USD/bbl. La hausse de I'offre mondiale, liée a
I"assouplissement  progressif de I'OPEP+ et & la
production record des Etats-Unis et du Brésil, compense
des tensions géopolitiques persistantes. .
La demande mondiale montre des signes de | ! |
ralentissement, et les stocks continuent d’augmenter, ‘. 0 ool , A . " A4
limitant toute reprise des prix. Les produits agricoles Les strategies diversifiees systematiques des Indices BBGI Private Banking
demeurent orientés d la baisse, & I'exception du sucre, ont produit des rendements de +5.46% a +6.92%

soutenu par la demande asiatique.

La composition de nos indices est disponibleisdr demande

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 entiérement responsable des décisions de gestion prises en relation avec ce document. Nous nous efforcons 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 @ modification sans préavis en fonction de I’évolution des conditions des marchés. Les performances passées et simulations ne sont pas représentatives des résultats futurs.



