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Pondération tactique / évaluation fondamentale des classes
d’actifs VZ et devises

Pondération tactique

Pondération tactique

‘ Pondération conseillée au 21.11.2024 Pondération-cible stratégique selon profil investisseur

Sous-pondération Pondération-cible Surpondération
selon profil
investisseur

Actions — ¢
Immobilier & <«
Spécialités et matiéres premiéres @

Titres porteurs d’intéréts 3

Liquidités L)

Actions

Au cours de ces trois derniers mois, le marché mondial des actions, tel que mesuré par le MSCI World,
a de nouveau enregistré une belle progression. Cela est essentiellement di a |'excellente performance
des valeurs américaines qui, compte tenu de leur importante part dans la capitalisation boursiere
mondiale, ont favorablement influencé I'évolution de l'indice global. Début ao(t, la tendance s'est
temporairement inversée. Mais les craintes de récession ont vite laissé place a des attentes de
croissance soutenue pour I'‘économie américaine. Au troisieme trimestre, I'économie américaine a
poursuivi son expansion, portée une nouvelle fois par la consommation des ménages privés.

En Europe également, le PIB s’est inscrit en hausse au troisiéme trimestre. A noter que tous les grands
pays ont contribué a la croissance et les attentes ont donc été globalement dépassées. Apres s'étre
contractée au premier semestre, I'économie allemande a timidement renoué avec la croissance au
troisieme trimestre. Mais contrairement aux valeurs américaines, les actions européennes se sont
inscrites en léger repli ces trois derniers mois. Le méme constat vaut pour le marché suisse. Les
actions émergentes ont mieux tiré leur épingle du jeu, profitant de I'excellente performance des titres
chinois en septembre. Les mesures mises en place par Pékin pour soutenir le secteur immobilier,
toujours fragile, et relancer la consommation privée sont a l'origine de ce rallye boursier. Cette
dynamique s'est depuis a nouveau essoufflée.

Le marché des actions a une nouvelle fois évolué au rythme des événements politiques au cours des
derniers mois. Les élections américaines ont monopolisé I'attention des médias, avec des marchés
financiers de plus en plus fébriles a I'approche du jour J. La victoire de Donald Trump a toutefois été
trés favorablement accueillie. Aux Etats-Unis, les valeurs financiéres et énergétiques ont engrangé des
gains de cours notables, une réglementation moins stricte étant attendue par I'administration Trump.
Les actions d'entreprises de taille plus modeste axées sur la consommation intérieure se sont
également inscrites en hausse. Des élections ont également eu lieu au Japon, ou le parti aux
commandes a perdu la majorité, ce qui devrait se traduire par un climat a nouveau plus propice aux
affaires.

En Allemagne, la coalition «tricolore» au pouvoir a volé en éclats; de nouvelles élections seront donc
organisées. Malgré le flou actuel, le prochain gouvernement fera sans doute de la renaissance
économique de I'Allemagne I'un de ses chevaux de bataille. En dehors des événements politiques, les
résultats des entreprises ont redonné de I'élan aux actions. Dans leur grande majorité, les entreprises
ont enregistré une nouvelle hausse de leur chiffre d'affaires mais aussi et surtout, de leurs bénéfices.
Cette dynamique devrait se maintenir dans l'optique d'un renforcement de la conjoncture
économique. La croissance du marché, qui avait été jusque-la essentiellement portée par les géants
technologiques, bénéficiera d'une base plus diversifiée.

Immobilier

L'immobilier s'est sensiblement redressé ces derniers mois sous I'effet de la baisse des taux d'intérét.
Les actions immobiliéres ont renoué avec les derniers sommets de 2021, et les fonds immobiliers n'en
étaient parfois pas loin. En comparaison avec la fin de I'année 2021, les fonds immobiliers cotés et les
actions immobiliéres affichent en moyenne des primes de valorisation (agios) plus faibles, notamment
sur le segment des immeubles commerciaux. Dans le secteur de I'immobilier résidentiel, les agios
sont repartis a la hausse. L'augmentation des valeurs nettes d'inventaire est attribuable a la Iégere
baisse des taux d'actualisation d'une part, et a la hausse des revenus locatifs d'autre part. Néanmoins,
I'augmentation des revenus locatifs a profité a I'ensemble du marché, et pas seulement a I'immobilier
résidentiel. Une stabilisation se dessine donc sur l'immobilier commercial. Sur le segment de
I'immobilier résidentiel, les revenus locatifs sont soutenus par l'offre, toujours inférieure a la
demande.

La baisse continue des taux d'intérét offre, en principe, un certain potentiel haussier a la classe
d‘actifs. Mais dans la mesure ou le marché s'attend a ce que la BNS abaisse ses taux, les primes
potentielles sont déja intégrées dans les cours. Selon nous, I'immobilier conserve une base solide et
un rendement de distribution attractif. Toutefois, nous ramenons la recommandation de pondération
sur I'immobilier de «surpondérer» a une position neutre, car nous estimons que la forte hausse de
cours des derniers mois ne devrait pas se poursuivre au méme rythme.
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Pondération tactique / évaluation fondamentale des classes m
d’actifs VZ et devises

Spécialités et matieres premieéres Titres porteurs d’intéréts

Or: aprées avoir atteint un nouveau cours record de 2'790,10 USD fin octobre, le prix de I'or a traversé
une zone de turbulences et est reparti a la baisse. La correction du métal précieux s'est poursuivie
méme apres les élections américaines. Cette évolution suggere des attentes plus optimistes de la part
des investisseurs quant & la trajectoire de croissance future des Etats-Unis sous I'administration
Trump. Toutefois, I'or reste un instrument de diversification apprécié des investisseurs, notamment en
périodes d'incertitude sur les marchés. De nouvelles baisses de taux ou des tensions géopolitiques
pourraient faire grimper les cours de I'or.

Selon nous, d'autres classes d'actifs offrent actuellement un meilleur profil risque-rendement. Nous
recommandons donc de maintenir une sous-pondération sur I'or et de profiter du cours actuel pour
réduire toutes éventuelles surpondérations.

Matiéres premiéres: la croissance de la demande mondiale de pétrole reste timide. La Chine est en
grande partie a l'origine de ce ralentissement. En effet, le pays, qui représentait encore prés de 70%
de la croissance de la demande mondiale en 2023, n'y contribuera plus qu’a hauteur de 20% environ
en 2024 et 2025. En paralléle, la production de pétrole augmente aux Etats-Unis, profitant de
I'assouplissement des exigences environnementales sous I'administration Trump. Initialement,
I'OPEP+ avait prévu de rouvrir les vannes en octobre, mais a finalement décidé de prolonger sa
réduction volontaire de production en raison de la forte volatilité des cours de I'or noir. L'OPEP+
devrait revoir sa politique en décembre 2024 et les signes de baisse des cours du pétrole dans les
mois a venir sont donc en train de se multiplier.

Les matiéres premiéres jouent actuellement un role secondaire dans notre allocation tactique de
portefeuille.

Cat Bonds: les obligations «catastrophe» ont enregistré un rendement positif de prés de 14% cette
année, contre 19,7% l'année derniére. En comparaison historique, la saison des ouragans 2024 a été
plus intense que la moyenne. Le colt des dommages occasionnés par les cyclones Helene et Milton
est estimé a pres de 50 milliards de dollars. Les sinistres causés par Helene ont toutefois été
relativement faibles dans la mesure ou seules des zones peu peuplées ont été touchées. Par ailleurs,
le fait que Milton ait significativement perdu de son intensité avant d'atteindre les cotes de la Floride
a plutot profité aux cat bonds.

L'offre accrue de cat bonds, couplée a la demande réduite avant la saison des ouragans, a
favorablement influencé les primes de risque des cat bonds. Dans I'ensemble, les cat bonds restent
attractives avec une promesse de rendement élevé, a condition qu'aucun gros sinistre ne survienne a
moyen terme.

Au troisiéme trimestre, les taux d'intérét ont reculé dans les trois régions: Etats-Unis, Europe et Suisse.
Mais a I'approche des élections américaines, la tendance s'est inversée au niveau des moyennes et
longues échéances aux Etats-Unis comme dans la zone euro, une situation qui a perduré jusqu’aux
premiers jours de novembre.

Mi-septembre, la Fed a amorcé I'assouplissement de sa politique monétaire en réduisant la fourchette
de fluctuation du taux directeur de 50 points de base (4,75-5,00%). Une nouvelle réduction, de 25
points de base cette fois-ci, a suivi le 7 novembre. Une décision motivée par I'allegement des tensions
sur le marché du travail et une inflation apparemment sous contréle. La BCE a également abaissé son
taux directeur de 25 points de base en septembre et a nouveau de 25 points de base en octobre
apres le recul de I'inflation au mois de septembre, qui est repassée pour la premiére fois sous la barre
des 2%.

En Suisse, l'inflation a suivi une évolution tout aussi favorable, ne s'établissant plus qu'a 0,6% en
octobre. La BNS a également abaissé son taux directeur de 25 points de base en septembre et
dispose encore d'une marge d'assouplissement monétaire. Sur I'ensemble de I'année prochaine, les
acteurs du marché tablent sur trois baisses de taux de 25 points de base chacune aux Etats-Unis, et
sur cing dans la zone euro.

Malgré les baisses de taux a venir dans les trois régions, I'environnement actuel n'est plus aussi
favorable aux titres porteurs d'intéréts. En Suisse notamment, le potentiel de baisse des moyennes et
longues échéances est limité. Le marché intégre dans les cours les baisses de taux attendues. Aux
Etats-Unis, il se peut en outre que les taux d'intérét ne soient pas abaissés au méme rythme et dans la
meéme mesure que prévu.

En principe, les emprunts étrangers offrent toujours un niveau de rendement attrayant. Le potentiel
de gains de cours qui découleraient de la forte baisse des taux d'intérét s'est toutefois réduit. C'est la
raison pour laquelle nous adoptons un positionnement neutre vis-a-vis des titres porteurs d'intéréts.
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Pondération tactique / évaluation fondamentale des classes m
d’actifs VZ et devises

Devises

EUR/CHF: apreés s'étre établi juste en dessous de la parité fin mai, I'euro se trouve actuellement dans
une trajectoire baissiére. En conséquence, la monnaie unique a presque entiérement effacé ses gains
depuis le début de I'année. Ce recul confirme le statut de valeur refuge du franc suisse dans un
contexte de tensions géopolitiques persistantes. Depuis octobre, le taux de change reste stable a
environ 0.94 EUR/CHF, soutenu par l'assouplissement monétaire de la BNS. Pour le dernier trimestre
de l'année, l'attitude de la BNS (continuera-t-elle de réduire le bilan, voire sera-t-elle contrainte
d'intervenir pour affaiblir le franc?) sera déterminante.

USD/CHEF: le dollar a suivi une évolution semblable a celle du cours euro/franc. Apres s'étre apprécié
face au franc suisse au premier semestre, le billet vert a subi une correction. Depuis octobre, le dollar
s'est |[égérement redressé, les investisseurs s'attendant a une administration Trump plus favorable au
monde des affaires. Le futur président entend lutter contre I'immigration illégale, prélever de
nouveaux droits de douane, réduire les imp6ts et assouplir les exigences réglementaires imposées aux
entreprises. Le marché s'attend a ce que ces mesures aient un effet favorable sur la conjoncture.
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Evaluation fondamentale des actions par régions m

En Suisse, l'inflation a continué de reculer et s'établit désormais tout juste en territoire positif. La BNS
devra donc abaisser le taux directeur une nouvelle fois, et cette baisse sera assurément plus forte que
prévu. La baisse des taux d'intérét allege quelque peu les tensions qui pesent sur le franc et peut

Attractivité des différentes régions Suisse ®
Régions tres attrayantes Modification
Etats-Unis ° Relévement
Suisse ® Relevement

Régions moyennement attrayantes
Europe

Grande-Bretagne

Pays émergents

Régions peu attrayantes
Japon o

Etats-Unis o

Au troisieme trimestre, les ménages privés ont une nouvelle fois contribué a la croissance
économique américaine. En outre, les bons résultats des entreprises témoignent de la robustesse de
la conjoncture. Les bénéfices ont continué de progresser au troisieme trimestre. Avant |'élection
présidentielle, une certaine nervosité était palpable sur les marchés financiers. Lorsque les résultats
définitifs ont été proclamés, les marchés ont toutefois poussé un soupir de soulagement. Juste apres
la victoire de Donald Trump, le secteur des finances et celui des énergies fossiles ont vu leurs cours
grimper en fleche, tandis que les énergies renouvelables cédaient du terrain. Les marchés se sont a
nouveau stabilisés par la suite.

La nouvelle baisse de taux décidée par la Fed n'a déclenché aucune réaction sur le marché des
actions. Jerome Powell a toutefois souligné que I'accession de Donald Trump au pouvoir n'aurait
aucune incidence sur les décisions de la banque centrale. La politique sera a nouveau reléguée a
I'arriere-plan durant les mois a venir. L'attention se dirigera plutot sur I'évolution économique. Les
bons résultats des entreprises et le dynamisme de la consommation privée rendent les actions
américaines particulierement attractives. Sous Donald Trump, la région pourrait également profiter
des allegements fiscaux pour les entreprises et de l'assouplissement réglementaire, d'ou notre
évaluation positive.

donc favoriser les entreprises exportatrices.

Autre bonne nouvelle, le spectre de la récession en Europe s'est éloigné avec une économie qui est
méme entrée en phase d'expansion au troisieme trimestre. Et méme I'Allemagne, qui passait jusqu'a
présent pour potentiellement en crise, montre des signes de retournement de tendance. Dans la
mesure ou la BCE continuera d'abaisser ses taux, la demande de produits suisses devrait également
augmenter, y compris en provenance de I'Europe. Ces évolutions confortent notre appréciation
positive des actions suisses.

Europe

Comme au deuxiéme trimestre, I'expansion économique européenne a été plus forte que prévu au
troisieme trimestre, avec une mention particuliére pour le PIB allemand. Aprés une phase de morosité,
cette évolution peut étre considérée comme un signal positif qui améliore les perspectives générales.
La BCE jouera un role déterminant dans la trajectoire de croissance future. La banque centrale peut
donner un élan supplémentaire a la croissance en procédant a de nouvelles baisses de taux, une
marge de manceuvre monétaire rendue possible par le recul de I'inflation.

Contrairement a leurs amis américains, les consommateurs européens sont bien plus sur la réserve.
Toutefois, le moral des ménages privés semble s'améliorer. Ce levier de croissance supplémentaire est
donc plus porteur que I'été dernier.

Le renforcement du protectionnisme sous Donald Trump pourrait malmener les volumes des
échanges et des exportations entre I'Europe et les Etats-Unis. Pour cette raison, nous conservons une
opinion neutre sur la région en dépit de I'amélioration des conditions-cadre.
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Evaluation fondamentale des actions par régions

Grande-Bretagne

Ces derniers trimestres, la croissance britannique est ressortie supérieure aux prévisions. Le PIB a
augmenté de respectivement 0,7% et 0,6% aux premier et deuxiéme trimestres. La croissance a été
essentiellement portée par le secteur des services, dans la mesure ou les hausses de salaire et le recul
de l'inflation ont soutenu la consommation plus fortement que prévu.

La Banque d'Angleterre (BoE) devrait rester prudente dans l'assouplissement de sa politique
monétaire. Les tensions sur le marché du travail sont actuellement la principale cause des pressions
inflationnistes et devraient donc rester dans le viseur de la BoE. Dans I'ensemble, la hausse de
I'épargne continue de freiner la consommation et la conjoncture, malgré une politique
gouvernementale favorable a la croissance. Nous conservons donc une opinion neutre.

Pays émergents

En septembre, les actions des pays émergents ont profité de I'envolée des valeurs chinoises qui a
suivi I'annonce, par Pékin, de mesures de relance visant a soutenir la consommation et le secteur
immobilier a la peine. D'autres mesures annoncées n’'ont pas encore été mises en place.

L'élection de Donald Trump a entrainé une appréciation du dollar, ce qui pourrait nuire a |'attractivité
des pays émergents. Toutefois, la trajectoire baissiere des taux d'intérét devrait donner de I'élan aux
pays émergents a moyen et long terme. Notre opinion reste donc neutre.

Japon ece

Pour contrer I'accélération de I'inflation, la Banque du Japon a une nouvelle fois relevé ses taux,
déclenchant de fortes réactions sur les marchés, dont la vente accrue de valeurs nippones. Bien que
les pertes aient pu ensuite étre entierement effacées, ces réactions sont révélatrices de la tension
ambiante. Le yen reste atone et I'endettement élevé du Japon suscite a nouveau des inquiétudes.

Nous maintenons donc une opinion négative a I'égard du Japon.
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Evaluation fondamentale des actions par secteurs m

Attractivité des différents secteurs Industrie o

Secteurs trés attrayants Modification
Finances o
Industrie ®

Secteurs moyennement attrayants
Consommation de base

Santé

Services aux collectivités

Services de télécommunication
Technologie

Energie

Prestataires immobiliers
Consommation cyclique

Secteurs peu attrayants
Matériaux de base °

Finances o

Les taux a courte échéance continueront de se replier sous I'effet de la baisse des taux directeurs des
banques centrales. Les taux a long terme ont quant a eux poursuivi leur progression apres |'élection
de Donald Trump a la présidence des Etats-Unis, reflétant la hausse des attentes inflationnistes. En
conséquence, la courbe des taux s'est pentifiée et cette évolution profite surtout aux banques. La
déréglementation donne au secteur un élan supplémentaire, d'ou notre opinion positive.

Si l'industrie affiche des signes de reprise depuis déja quelques mois, cette dynamique devrait se
renforcer dans les mois a venir notamment grace a de nouvelles baisses de taux des banques
centrales. Les investissements redeviennent plus intéressants, ce qui profitera aux carnets de
commandes des entreprises industrielles. Notre positionnement sur les valeurs industrielles reste
donc positif.

Consommation de base

L'inflation poursuit sa décrue a travers le monde. Les volumes devraient donc repartir a la hausse
dans le secteur de la consommation de base, mais a un rythme lent et progressif. Une flambée
provisoire de l'inflation susceptible de déstabiliser les consommateurs n'est pas non plus a exclure.
Dans ce contexte, nous conservons une opinion neutre a I'égard du secteur.

Santé

Les applications établies et émergentes, combinées a une forte capacité d'innovation et aux
opportunités offertes par l'intelligence artificielle, continueront de dynamiser la recherche dans le
secteur de la santé. Les grands groupes pharmaceutiques profiteront de I'accélération des percées de
la recherche. Bien que le secteur soit intéressant a long terme, il ne dispose actuellement pas de
facteurs de forte croissance sur le court terme, d’ou notre opinion neutre.

Services aux collectivités

Le cycle de baisse des taux entamé par la Fed rend le financement par des capitaux étrangers plus
avantageux et donne de I'élan aux fournisseurs de services aux collectivités. Par ailleurs, les
statistiques actuelles sur la consommation d'énergie des applications |IA montrent des besoins en
énergie supérieurs aux attentes. A titre de comparaison, un prompt ChatGPT consomme prés de dix
fois plus d'énergie qu'une recherche Google simple. Malgré les besoins en énergie croissants des
applications IA, le secteur ne devrait pas attirer d'emblée I'attention de I'administration républicaine.
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Evaluation fondamentale des actions par secteurs m

Services de télécommunication Prestataires immobiliers

L'intelligence artificielle (IA) reste la thématique dominante chez les mégacapitalisations Alphabet et
Meta. Les investissements dans le secteur continuent de croitre, mais de plus en plus d'investisseurs
cherchent a comprendre comment les entreprises convertissent la révolution en cours en profits
tangibles. Point positif: les recettes publicitaires sont reparties a la hausse. Compte tenu des attentes
élevées du marché, nous conservons une opinion neutre a I'égard du secteur.

Technologie

Les bénéfices des entreprises technologiques continuent d’augmenter, tout comme les attentes des
investisseurs a leur égard. Les géants du secteur, notamment Apple, Microsoft ou Nvidia, ont de plus
en plus de difficultés a répondre a ces attentes ou a les dépasser. Toutefois, le secteur devrait
continuer de profiter de lintelligence artificielle et de la technologisation en général. Notre
positionnement reste donc neutre.

Energie

La croissance de la demande mondiale de pétrole reste faible. Sous I'administration Trump, les
réglementations en faveur de la protection de I'environnement devraient étre assouplies, ce qui
soutiendra I'essor de la fracturation hydraulique et donc des exportations de pétrole. Les membres de
I'OPEP+ avaient l'intention de mettre un terme aux coupes de production en octobre, mais se sont
ravisés face a la forte volatilité des cours du pétrole. Ils devraient réexaminer leurs positions en
décembre prochain. La situation du marché restant tendue, nous restons neutres vis-a-vis du secteur
de I'énergie.

Le marché immobilier américain maintient le cap sur la croissance. Les taux hypothécaires devraient
rester orientés a la baisse et, si la situation économique demeure stable, la demande de biens
immobiliers augmentera, tout comme |'offre. Compte tenu de I'effet de verrouillage induit par les
taux d'intérét bas des hypotheques en cours, I'offre de maisons a vendre reste bien inférieure a la
demande, ce qui crée une pression haussiere supplémentaire sur les prix de vente. Au vu de ces
éléments, nous avons une opinion neutre du secteur.

Consommation cyclique

Le secteur de la consommation cyclique a repris des couleurs depuis I'annonce du pivot des taux
d’intérét. Amazon en particulier a publié un bénéfice et un chiffre d'affaires plus que convaincants. La
branche des voyages enregistre également une forte croissance. En revanche, la demande en
provenance de Chine reste morose. Le différend commercial entre les Etats-Unis, la Chine et I'Europe
sur les droits de douane frappant les voitures électriques pése sur le marché. Malgré tout, nous
conservons une opinion neutre pour le moment.

Matériaux de base oo o

Les entreprises spécialisées dans les matériaux de base ont profité un temps de la dépréciation du
dollar, mais la demande en provenance de Chine, pilier de croissance important, continue de stagner.
Le cuivre, un indicateur clé pour le secteur mondial de la construction, est reparti en légére hausse
début septembre, mais cette reprise reste fragile. Au troisieme trimestre, les entreprises américaines
spécialisées dans les matériaux de base ont a nouveau enregistré une croissance bénéficiaire
négative. Pour toutes ces raisons, nous conservons une opinion négative a I'égard du secteur.

© VZ|20.11.24 | Page 11



Sommaire

1.

1.1
1.2
13
1.4
1.5
1.6

2.1
2.2
2.3
24
2.5
2.6

3.1
3.2
3.3
34
3.5

Pondération tactique / évaluation fondamentale des classes

d’actifs VZ et devises

Pondération tactique

Actions

Immobilier

Spécialités et matieres premiéres
Titres porteurs d'intéréts

Devises

Evaluation fondamentale des actions par régions

Etats-Unis

Suisse

Europe
Grande-Bretagne
Pays émergents
Japon

Evaluation fondamentale des actions par secteurs

Finances

Industrie
Consommation de base
Santé

Services aux collectivités

3.6 Services de télécommunication
3.7 Technologie

3.8 Energie

3.9 Prestataires immobiliers

3.10 Consommation cyclique

3.11 Matériaux de base

4. Evaluation fondamentale des segments obligataires

4.1 Investment grade

4.2 Obligations convertibles

4.3 Obligations a haut rendement
4.4 Obligations des pays émergents

5. Idées d'investissement

5.1 Actions Suisse (régions)

5.2 Actions Suisse (secteurs)

5.3 Actions International (régions)

5.4 Actions International (secteurs)

5.5 Immobilier, spécialités & matieres premieres
5.6 Titres porteurs d'intéréts & Liquidités

6. Glossaire et remarques importantes

© VZ|20.11.24 | Page 12



Evaluation fondamentale des segments obligataires

Investment grade o

Soutenues par la baisse des taux d'intérét et le resserrement des spreads, les obligations «investment
grade» ont dégagé des rendements attractifs ces derniers mois. En comparaison historique, les taux
d'intérét sont élevés et les spreads tres faibles. Le segment «investment grade» devrait profiter des
baisses de taux attendues dans les mois a venir. Une éventuelle dégradation des perspectives
conjoncturelles mondiales et I'élargissement des spreads n'y changeront sans doute rien.

Obligations convertibles

Malgré une évolution solide en septembre, les obligations convertibles mondiales n‘ont guére profité
de la bonne performance des actions ni de la baisse des taux d'intérét depuis le début de I'année.
Cela tient aussi a la pondération plus forte des secteurs de I'industrie et de la santé. Le secteur
technologique a fourni une contribution positive. Dans |'environnement actuel, nous continuons de
recommander la prudence.

Obligations a haut rendement e o

Les spreads sur le segment du haut rendement continuent de baisser et évoluent a des niveaux
plancher historiques. Cette évolution touche aussi bien le marché mondial que les pays émergents.
Facteur de resserrement des spreads, la demande accrue pour des obligations du segment a haut
rendement reflete les attentes macroéconomiques optimistes.

En regle générale, des perspectives conjoncturelles moroses s'accompagnent d'une hausse des
primes de risque. Aux Etats-Unis, en Allemagne et dans la zone euro, les indices PMI du secteur
manufacturier restent inférieurs au seuil de 50. Malgré la bonne performance des obligations a haut
rendement en 2024 (5,7% actuellement), nous privilégions les obligations «investment grade» en
attendant un point d'entrée plus intéressant.

Obligations des pays émergents ¢ ¢ e

L'inflation a reflué plus rapidement que prévu dans la plupart des pays émergents et atteint I'objectif
fixé par les banques centrales. Le niveau durablement élevé des taux d'intérét aux Etats-Unis diminue
toutefois I'attractivité du segment. Actuellement, le rendement des obligations des pays émergents
reste bien inférieur a celui de I'année derniere.

La probabilité de baisses de taux dans les pays émergents augmente lorsque la Fed assouplit sa
politique monétaire. Par ailleurs, I'élection de Donald Trump laisse entrevoir de nouveaux droits de
douane sur les importations en provenance de Chine, ce qui assombirit les perspectives de croissance
de I'empire du Milieu. Les agences de notation ont revu a la baisse leurs prévisions de croissance
pour I'année en cours et l'inflation en Chine stagne a un bas niveau.
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Idées d'investissement Advisory — Actions Suisse (régions)

Titre

® Suisse

iShares SMI Equity Index Fund
UBS Switzerland S&M Cap Passive
CSIF Equity Swiss Multi Premia
UBS ETF SMI

iShares Core SPI

UBS ETF SLI

UBS ETF SMIM

iShares Swiss Dividend

ISIN

CH0342181796
CH0302288847
CHO0334031215
CHO017142719
CH0237935652
CH0032912732
CHO111762537
CH0237935637

Région

Suisse
Suisse
Suisse
Suisse
Suisse
Suisse
Suisse
Suisse

Monnaie

CHF
CHF
CHF
CHF
CHF
CHF
CHF
CHF

Cours

1'660.80
1'555.57
1'508.39
117.26
138.08
195.43
258.64
157.60

YTD

5.83
1.72
2.37
3.67
2.27
7.18
0.68
497

Performance (%)

12m

9.75
4.02
6.01
7.45
5.73
11.69
2.80
8.48

52-semaines

haut

1'806.68
1'661.62
1'612.68
128.33
149.02
210.68
277.98
167.16

bas

1'513.69
1'472.11
1'415.68
108.68
130.02
173.81
246.66
144.79

Type de
fonds

Fonds ind.
Fonds ind.
Fonds ind.
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF

Affectation
des bénéf.

thésauris.
thésauris.
thésauris.
distribution
distribution
distribution
distribution
distribution

CHF-
Hedge

TER
en %

0.13
0.18
0.37
0.20
0.10
0.21
0.26
0.15

Répli- Rating
cation risque

physique
physique
physique
physique
physique
physique
physique
physique

R R R e R AR

© VZ]20.11.24 | Page 15



Idées d'investissement Advisory — Actions Suisse (secteurs) m

Titre ISIN Région Monnaie Cours Performance (%) SIS RORG Ca[.)ital en RCB #Ana-  Rating R.ating
YTD 12m haut bas (%) mio. CHF lystes cons. risque

° Finances

NOUV. Partners Group Holding AG CH0024608827  Suisse CHF 1'209.00 -0.33 7.75 1'325.50 1'045.00 3.23 32'280 29.20 20 3.60 7
EFG International AG CH0022268228  Suisse CHF 11.88 15.22 20.11 13.74 9.74 4.63 3'710 12.25 8 3.63 6
Swiss Re AG CH0126881561  Suisse CHF 125.25 32.46 24.07 126.90 94.18 4.95 39'767 12.82 24 3.79 7
Swissquote Group Holding SA CH0010675863  Suisse CHF 334.00 63.25 66.00 344.00 193.30 1.29 5120 17.41 9 4.00 7
UBS Group AG CH0244767585  Suisse CHF 28.13 9.16 22.44 29.57 22.53 2.28 97'389 19.50 26 3.46 6
Zurich Insurance Group AG CH0011075394  Suisse CHF 530.80 20.75 21.72 535.60 428.20 4.90 77'686 15.65 25 2.88 5

L4 Industrie

NOUV. SFS Group AG CH0239229302  Suisse CHF 123.60 19.97 29.01 133.80 93.14 2.02 4'808 17.75 8 3.88 6
ABB Ltd CH0012221716  Suisse CHF 49.01 31.39 45.69 52.46 33.58 1.78 91'189 23.85 37 3.1 5
Belimo Holding AG CH1101098163  Suisse CHF 566.50 22.14 33.61 615.00 388.00 1.50 6'968 49.54 12 342 7
Burckhardt Compression Holding CH0025536027  Suisse CHF 642.00 26.63 26.13 666.00 450.00 2.41 2'183 22.02 8 4.13 6
Kuehne + Nagel International A CH0025238863  Suisse CHF 210.40 -26.89 -14.50 299.79 202.80 4.75 25'407 20.80 20 2.95 6
Sulzer AG CH0038388911  Suisse CHF 131.80 53.43 58.13 146.00 81.45 2.85 4'516 16.70 9 422 7
Consommation de base
Chocoladefabriken Lindt & Spru CH0010570767  Suisse CHF 10'010 -0.79 -7.83 11'430 9'850 1.40 23'098 35.67 9 2.89 5
Emmi AG CH0012829898  Suisse CHF 782.00 -14.16 -11.04 958.00 772.00 1.98 4'184 18.60 6 3.83 5
Nestle SA CH0038863350  Suisse CHF 76.66 -21.38 -22.01 100.82 76.04 3.91 200'849 16.61 28 3.75 4
Santé
BB Biotech AG CH0038389992  Suisse CHF 36.00 -15.79 -8.75 49.80 35.45 5.56 1'994 - 6 4.50 6
Galderma Group AG CH1335392721  Suisse CHF 85.94 - - 87.74 60.00 - 20'445 61.64 13 4.54 4
Novartis AG CH0012005267  Suisse CHF 91.06 7.29 8.05 102.72 83.63 3.62 199'415 13.56 29 345 4
Roche Holding AG CH0012032048  Suisse CHF 250.50 2.45 5.63 288.20 212.90 3.83 204'393 13.48 27 3.59 5
Siegfried Holding AG CH0014284498  Suisse CHF 1'106.00 29.21 4111  1'188.00 769.36 0.33 4'991 30.83 15 4.20 6
Services aux collectivités
BKW AG CH0130293662  Suisse CHF 148.40 -0.74 -5.54 162.40 122.30 2.29 7'836 13.87 4 4.25 5
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Idées d'investissement Advisory — Actions Suisse (secteurs)

NOUV.

Titre

Services de télécommunication

Swisscom AG

Technologie

Inficon Holding AG
Logitech International SA

Prestataires immobiliers

Hiag Immobilien Holding AG
Intershop Holding AG

Consommation cyclique

Avolta AG
Autoneum Holding AG
Mobilezone Holding AG

Matériaux de base
Holcim AG

ISIN

CHO0008742519

CH0011029946
CH0025751329

CHO0239518779
CH1338987303

CH0023405456
CH0127480363
CH0276837694

CHO0012214059

Région

Suisse

Suisse
Suisse

Suisse
Suisse

Suisse
Suisse
Suisse

Suisse

Monnaie

CHF

CHF
CHF

CHF
CHF

CHF
CHF
CHF

CHF

Cours

508.50

999.00
68.92

80.60
120.60

33.26
103.00
13.96

88.46

Performance (%)

YTD

0.49

-17.16
-13.59

4.10
-1.95

2.44
-24.49
4.63

38.75

12m

-0.37

-6.29
-9.24

3.84
-1.47

6.77
-9.97
10.60

48.18

52-semaines

haut

571.00

1'508.00
93.50

84.20
130.20

3847
166.60
14.84

92.76

bas

486.80

987.00
67.52

67.33
112.60

29.46
102.00
12.31

59.39

Div. att.
(%)

433

2.00
1.68

3.85
4.56

2.10
2.43
6.45

Capital en
mio. CHF

26'341

2'443
11'647

816
1'146

5'076
722
603

51229

RCB

15.86

25.52
17.69

14.30
18.12

13.11
10.57
11.63

15.27

# Ana-
lystes

21

12
19

27

Rating Rating
cons. risque

3.05 4
3.25 7
3.05 7
4.00
2.33 7
4.21 7
3.86
3.00
3.63 5
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Idées d'investissement Advisory — Actions International (régions)

NOUV.

Titre

Global

iShares MSCI World CHF Hedged
UBS MSCI World

UBS MSCI ACWI Hedged

SPDR MSCI World Small Cap
Vanguard High Dividend World
iShares MSCI World Min Vola
iShares MSCI World Quality
iShares MSCI World Value
iShares MSCI World Momentum

Etats-Unis
SPDR S&P 500 ETF
iShares Dow Jones Ind. Avrg.

iShares MSCI USA Small Caps ESG Enh.

iShares MSCI USA Quality
iShares MSCI USA Value
iShares S&P 500 Min Vola

Europe

UBS ETF MSCI EMU CHF Hedged
iShares Core Euro Stoxx 50
iShares MSCI EMU Mid Caps
UBS ETF MSCI EMU Small Caps
SPDR Euro Dividend Aristocrats
iShares MSCI Europe Quality
iShares MSCI Europe Momentum
iShares MSCI Europe Value
Xtrackers DAX

iShares DIVDAX

iShares MDAX

ISIN

IEOOB8BVCK12
IEOOBD4TXV59
IEOOBYM11L64
IEOOBCBJG560
IEOOB8GKDB10
IEOOB8FHGS 14
IEOOBP3QZ601
IEO0BP3QZB59
IEO0BP3QZ825

IEO0B6YX5C33
IEO0B53L4350
IEOOB3VWMO098
IEO0BF2QSQ20
IEOOBD1F4M44
IEOOB6SPMN59

LU1169819635
IEOOB53L3W79
IEOOBCLWRDO08
LU0671493277
IEOOB5SM1WJ87
IEOOBQN1K562
IEOOBQN1K786
IEOOBQN1K901
LU0274211480
DE0002635273
DE0005933923

Région

Global
Global
Global
Global
Global
Global
Global
Global
Global

Etats-Unis
Etats-Unis
Etats-Unis
Etats-Unis
Etats-Unis
Etats-Unis

Europe
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe

Monnaie

CHF
usb
CHF
usb
usb
usb
usb
usb
usb

usb
usb
usb
usb
usb
usb

CHF
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

Cours

75.85
31.72
195.00
109.24
68.39
67.44
69.49
43.06
80.03

586.30
518.80
552.20
2'172.00
10.23
98.99

20.43
174.76
52.63
114.22
23.86
10.01
11.37
8.64
178.74
18.87
213.85

Performance (%)

YTD

16.71
24.51
17.13
9.42
8.93
13.06
17.07
5.64
29.54

22.65
16.32
13.16
22.70
10.89
19.93

4.38
7.66
9.81
-3.74
4.81
2.99
19.48
8.63
12.77
-1.49
-4.85

12m

21.32
30.52
20.98
21.40
15.12
17.66
23.58
12.30
35.04

29.16
25.45
28.15
28.75
21.50
25.07

8.24
11.77
15.24

1.17

9.88

8.01
22.96
13.85
18.81

4.56
-2.24

52-semaines

haut

77.70
32.34
199.28
113.49
70.84
69.60
72.20
45.33
82.28

602.45
530.80
577.20
2'220.00
10.51
101.67

22.00
187.20
54.43
129.72
25.86
10.82
11.63
8.99
185.18
21.00
228.35

bas

62.24
24.13
159.88
89.48
59.29
57.10
55.84
38.07
58.01

451.37
412.07
429.85
1'678.80
8.36
78.75

18.77
155.83
45.31
110.92
21.67
9.22
9.21
7.55
150.00
17.84
193.30

Type de
fonds

ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF

ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF

ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF

Affectation
des bénéf.

thésauris.
thésauris.
thésauris.
thésauris.
distribution
thésauris.
thésauris.
thésauris.
thésauris.

distribution
thésauris.
thésauris.
distribution
thésauris.
thésauris.

thésauris.
thésauris.
thésauris.
distribution
distribution
thésauris.
thésauris.
thésauris.
thésauris.
distribution
thésauris.

CHF- TER
Hedge en %

Oui  0.55
- 0.10
Oui 0.21
- 045
- 029
- 030
- 025
- 025
- 025

- 003
- 033
- 043
- 020
- 020
- 020

Oui 0.16
- 0.10
- 049
- 033
- 030
- 025
- 025
- 025
- 0.09
- 031
- 051

Répli- Rating

cation risque
physique
physique
synthétique
physique
physique
physique
physique
physique
physique

A DMOODMDD

physique
physique
physique
physique
physique
physique

ERC, R N, R NN

physique
physique
physique
physique
physique
physique
physique
physique
physique
physique
physique

[©2NC, RiNe) WV, BRSNS, BN E, R N RO, 0,
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Idées d'investissement Advisory — Actions International (régions) m

. , . . Performance (%) 52-semaines Type de Affectation CHF- TER Répli- Rating

Titre ISIN Région Monnaie Cours L ) )
YTD 12m haut bas fonds des bénéf. Hedge en % cation risque
Grande-Bretagne
iShares Core FTSE 100 IEOOB53HP851 UK GBp 156.48 7.80 11.55 162.34 138.80 ETF thésauris. - 0.07 physique 4
Pays émergents
iShares MSCI China ETF IEO0BJ5JPG56  Chine usb 4.68 18.66 11.89 5.70 346 ETF thésauris. - 0.28 physique 6
iShares Core Emerging Markets IEOOBKM4GZ66 Global usD 34.41 8.21 12.01 37.75 29.84 ETF thésauris. - 018 physique 5
iShares Core MSCI Pacific ex Japan IEOOB52MJY50  Asie/Pac. USD 190.48 9.99 19.05 201.30 157.34 ETF thésauris. - 020 physique 5
First State Asian Equity IEOOB4WZJB45 Asie/Pac. USD 17.20 9.04 13.57 18.54 14.65  Fondsde pl. thésauris. - 1.05 physique 5
® Japon

UBS ETF MSCI Japan CHF Hedged LU1169821888 Japon CHF 26.96 16.51 16.51 29.72 21.53 ETF thésauris. Oui 0.17  physique 4
UBS ETF MSCl Japan LU0950671825 Japon JPY 3'556.50 16.30 15.53 3'937.00 2'845.00 ETF thésauris. - 0.14  physique 4
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Idées d'investissement Advisory — Actions International (secteurs) m

Titre ISIN Région Monnaie Cours Performance (%) SIS RORG Ca[.)ital en RCB #Ana-  Rating R.ating
YTD 12m haut bas (%) mio. CHF lystes cons. risque
° Finances
HSBC Holdings PLC GB0005405286 UK GBp 72430 16.73 20.38 730.60 559.40 6.59 145'728 7.15 24 4.00 6
CaixaBank SA ES0140609019 Europe EUR 5.39 44.66 31.40 5.91 3.67 2.76 37'230 7.19 27 4.11 6
Muenchener Rueckversicherungs- DE0008430026 Europe EUR 47410 26.39 24.40 512.80 373.70 3.17 60'267 11.34 23 3.65 5
iShares Euro Stoxx Banks 30 DE0006289309 Europe EUR 13.93 20.82 24.72 14.95 11.07 - 774 - - - 7
Blackrock Inc US09290D1019  Etats-Unis  USD 1'028.11 26.65 42.61 1'067.02 712.74 1.98 135'251 23.79 23 4.61 4
Visa Inc US92826C8394  Etats-Unis USD 311.85 19.78 24.76 31244 245.60 0.76 558'328 27.85 48 4.56 5
SPDR MSCI World Financials IEOOBYTRR970 Global usD 7477 29.63 40.33 75.21 53.19 - 246 - - - 5
L4 Industrie
Safran SA FR0000073272 Europe EUR 218.00 36.71 35.66 225.50 156.68 1.01 88'518 3217 23 3.91 7
Volvo AB SE0000115446 Europe SEK 266.70 5.48 17.91 310.24 224.15 2.81 45'572 10.79 25 4.08 7
NOUV. Deere & Co US2441991054 Etats-Unis  USD 400.09 0.06 5.20 420.03 340.80 147 97'215 16.07 23 3.87 6
Caterpillar Inc US1491231015 Etats-Unis  USD 382.33 29.31 52.66 418.33 242.00 1.48 163'934 17.52 24 342 6
Lockheed Martin Corp US5398301094 Etats-Unis  USD 533.26 17.66 20.16 617.25 414.00 2.48 112'257 19.98 27 3.93 5
Xtrack MSCI World Industrials IEOOBM67HV82  Global usD 63.30 16.45 27.10 65.65 49.81 - 458 - - - 4
Consommation de base
Tesco PLC GBOOBLGZ9862 UK GBp 347.90 19.76 26.65 373.90 272.40 3.59 26'175 13.13 18 4.06 6
NOUV. Beiersdorf AG DE0005200000 Europe EUR 121.40 -10.54 -1.66 147.80 120.40 0.82 28'612 28.34 27 3.78 4
NOUV. Target Corp US87612E1064 Etats-Unis  USD 122.90 -13.40 -10.90 181.72 122.90 2.87 63'824 16.30 41 4.12 7
Coca-Cola Co/The US1912161007 Etats-Unis  USD 62.59 6.21 9.04 73.52 56.96 3.10 239'454 21.92 28 439 4
Kraft Heinz Co/The US5007541064 Etats-Unis  USD 30.58 -17.31 -9.50 38.96 30.40 5.23 32'839 10.15 23 3.61 5
Xtrack MSCI World Cons. Stap. IEOOBM67HNQO9  Global usD 47.49 6.35 10.91 51.26 42.82 - 896 - - - 4
Santé
GSK PLC GBOOBN7SWP63 UK GBp 1'303.50 -10.12 -7.42 1'820.00 1'282.50 4.68 60'186 8.38 25 344 4
NOUV. Johnson & Johnson US4781601046 Etats-Unis  USD 153.00 -2.39 2.06 168.83 143.15 3.24 327'146 15.36 29 4.03 4
Eli Lilly & Co US5324571083 Etats-Unis  USD 729.73 25.19 22.11 972.24 561.65 0.71 615'226 55.36 36 4.53 6
iShares Nasdaqg US Biotech IEOOBYXG2H39  Global usD 6.38 -0.08 16.01 7.20 5.44 - 411 - - - 4
SPDR MSCI World Health Care IEOOBYTRRB94 Global usD 60.38 3.57 10.00 68.61 54.52 - 524 - - - 4
MIV Global Medtech Fund LU0329631377 Global CHF 2'727.81 16.24 21.67 2'757.96 2'257.51 - 1'980 - - - 5
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Idées d'investissement Advisory — Actions International (secteurs)

NOUV.

NOUV.

Titre

Services aux collectivités

Verbund AG

NextEra Energy Inc

Xtrack MSCI World Utilities
iShares Global Infrastructure

Services de télécommunication

Deutsche Telekom AG
Koninklijke KPN NV

Alphabet Inc

T-Mobile US Inc

Xtrack MSCI World Comm. Serv.

Technologie

ASML Holding NV

Reply SpA

SPDR MSCI Euro Technology
Accenture PLC

Apple Inc

Microsoft Corp

Oracle Corp

AXA IM Nasdaq 100 ETF
HSBC Hang Seng Tech ETF
iShares Automation & Robotics
Allianz Global Artificial Intel.

Prestataires immobiliers

Xtrackers FTSE dev. Europe Real Est.

iShares US Property Yield

ISIN

AT0000746409
US65339F1012
IEOOBM67HQ30
IEOOB1FZS467

DE0005557508
NLO000009082
US02079K3059
US8725901040
IEOOBM67HR47

NL0010273215
IT0O005282865
IEOOBKWQOKS51
IEOOB4BNMY34
US0378331005
US5949181045
US68389X1054
IEOOOQDFFKO0
IEOOBMWXKN31
IEOOBYZK4552
LU1698898050

LU0489337690
IEOOB1FZSF77

Région

Europe
Etats-Unis
Global
Global

Europe
Europe
Etats-Unis
Etats-Unis
Global

Europe
Europe
Europe
Etats-Unis
Etats-Unis
Etats-Unis
Etats-Unis
Etats-Unis
Chine
Global
Global

Europe
Etats-Unis

Monnaie

EUR
usb
usb
usb

EUR
EUR
usb
usb
usb

EUR
EUR
EUR
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb

EUR
usb

Cours

72.10
77.08
37.51
33.96

28.72
3.57
178.12
233.20
24.78

624.70
153.90
124.30
353.95
228.28
417.79
188.90
17.75
6.05
13.85
25.42

22.93
31.27

YTD

-13.31
26.90
18.20
11.64

32.05
14.56
27.51
45.45
31.21

-8.36
28.79

1.21

0.87
18.57
11.10
79.17
21.99
16.60

5.29
13.67

-2.88
7.27

Performance (%)

12m

-14.88
34.43
23.10
18.78

32.84
12.19
30.73
57.04
36.52

-0.79
44.78

7.79

6.97
19.24
10.69
61.56
30.32

5.59
18.18
28.56

8.19
23.11

52-semaines

haut

88.47
86.10
39.44
34.72

29.11
3.82
191.75
242.43
24.90

1'021.80
156.50
152.62
387.38
237.49
468.33
191.75

18.33

7.53
14.14
25.89

26.27
32.55

bas

61.65
53.95
29.34
28.59

20.73
3.10
127.90
147.25
17.67

605.70
102.60
114.40
278.69
164.08
362.90
99.26
13.62
413
11.31
19.90

20.79
25.10

Div. att.
(%)

4.72
2.67

3.13
4.65
0.45
1.51

1.00
0.65

1.67
0.44
0.79
0.85

Capital en
mio. CHF

23'805
140'771
455
1'416

136'101
13202
1'944'120
240'342
330

237227
5'472

79
197'120
3'064'513
2'758'633
464'879
922

383

2'777
7'420

620

RCB

14.21
22.55

15.79
16.46
21.78
24.76

32.35
26.57

27.62
31.02
31.83
30.14

# Ana-
lystes

17
25

25
25
72
33

40
12

30
61
68
40

Rating Rating
cons. risque
1.88 7
4.20 6
- 4

- 4
4.48 5
3.60 4
4.60 6
4.46 5
- 6
443 6
4.00 7
- 6
4.20 5
4.15 5
4.82 6
4.18 6
- 5

- 5

- 6

- 7

- 6

- 6
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Idées d'investissement Advisory — Actions International (secteurs)

NOUV.

NOUV.

Titre

Consommation cyclique
Industria de Diseno Textil SA
McDonald's Corp
Amazon.com Inc

Booking Holdings Inc

Xtrack MSCI World Cons. Discr.

Energie

Shell PLC

TotalEnergies SE

Exxon Mobil Corp

SPDR MSCI World Energy

Matériaux de base

Rio Tinto PLC

Linde PLC

Vaneck Global Mining
Vaneck Gold Mining

SPDR MSCI World Materials

ISIN

ES0148396007

Us5801351017
US0231351067
US09857L1089
IEOOBM67HP23

GBOOBP6MXD84
FR0000120271
US30231G1022
IEOOBYTRR863

GB0007188757
IE000S9YS762
IEOOBDFBTQ78
IEOOBQQPIF84
IEOOBYTRRF33

Région

Europe
Etats-Unis
Etats-Unis
Etats-Unis
Global

UK
Europe
Etats-Unis
Global

UK
Etats-Unis
Global
Global
Global

Monnaie

EUR
usb
usb
usb
usb

EUR
EUR
usb
usb

GBp
usb
usb
usb
usb

Cours

51.08
290.73
204.61

4'976.99

60.76

31.15
57.47
118.63
53.37

4'893.50
444.06
32.67
4191
61.81

Performance (%)

YTD 12m
30.77 41.93
-1.95 4.19
34.67 40.02
40.31 57.60
14.00 21.56

4.51 1.76
-6.71 -8.78
18.65 13.52
11.42 10.97

-16.24 -11.25

8.12 8.77

0.28 9.86
20.80 35.59

0.91 9.57

52-semaines

haut bas
54.76 35.40
317.33 243.58
215.88 141.51
5'068.78 3'081.18
62.58 49.39
34.74 27.76
70.11 55.19
126.34 95.77
55.18 45.46
5'910.00 4'509.00
487.31 396.32
36.65 27.69
49.22 28.61
67.98 56.10

Div. att.
(%)

2.04
2.44

0.70

4.18
5.50
3.34

6.91
1.25

Capital en
mio. CHF

151294
185'029
1'910'726
146'290
238

182'549
130'953
463'047

457

92'884
187'782
929
1209
84

RCB

26.59
24.70
32.66
27.20

7.83
7.69
14.73

9.01
28.72

# Ana-
lystes

32
41
82
40

23
28
32

23
36

Rating Rating
cons. risque
3.78 6
427 5
483 7
4.15 6
- 6
452 7
414 7
4.06 7
- 7
413 6
4.19 5
- 5

- 7

- 5
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Idées d'investissement Advisory — Immobilier, spécialités & matieres premieres

Titre

Immobilier

UBS ETF SXI Real Estate Fund
UBS ETF SXI Real Estate
SWC Real Estate Fund IFCA

ISIN

CH0105994401
CHO0124758522
CH0037430946

Région

Suisse
Suisse
Suisse

Monnaie

CHF
CHF
CHF

Spécialités (Cat-Bonds, Private Equity, produits structurés (sur demande))

iShares Listed Private Equity
PG Listed Private Equity Fund
LGT Cat Bond Fund

Matiéres premieéres

Raiff Solid Gold Resp. Hedged
Raiff Solid Gold Responsibly

UBS ETF Gold CHF Hedged

UBS ETF Gold

ZKB Physical Silver CHF Hedged
UBS Physical Silver

UBS CMCI Oil CHF Hedged

UBS CMCI Qil

UBS ETF CMCI Comp. CHF Hedged

IEOOB1TXHL60
LU0196152606
LU0816333479

CH1122756732
CH1122756740
CH0106027128
CH0106027193
CHO0183136024
CH0118929048
CHO0116015352
CH0109967858
IEOOB58FQX63

Global
Global
Global

Argent
Argent
Pétrole
Pétrole
Mixte

usb
EUR
CHF

CHF
usb
CHF
usb
CHF
usb
CHF
usb
CHF

Cours

9.54
34.74
187.00

36.46
609.74
130.61

686.50
845.70
93.08
84.84
57.48
291.10
39.32
49.11
73.68

Performance (%)

YTD

10.68
9.16
18.35

20.49
30.28
7.10

23.01
27.92
22.81
27.98
25.86
31.19
2.65
5.21
0.93

12m

19.51
16.94
22.22

35.82
47.55
7.65

27.86
33.71
27.79
33.92
25.57
31.66
-4.40

1.09
-1.80

52-semaines

haut

9.65
35.16
190.00

38.23
623.60
130.61

727.20
892.00
98.76
89.42
64.46
325.30
44.91
54.58
79.93

bas

793
29.48
151.00

26.76
418.13
121.37

534.90
632.50
7213
63.12
42.19
206.00
36.75
44.51
69.80

Type de
fonds

ETF
ETF
Fonds de pl.

ETF
Fonds de pl.
Fonds de pl.

ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF

Affectation
des bénéf.

distribution
distribution
distribution

distribution
thésauris.
thésauris.

distribution
distribution
distribution
distribution
distribution
distribution
distribution
distribution

thésauris.

CHF-
Hedge

TER Répli- Rating
en % cation risque
0.98  physique 4
0.71  physique 4
090 physique 4
0.75  physique 7
1.60  physique 6
1.19  physique 2
0.29  physique 4
030  physique 4
0.23  physique 4
0.23  physique 4
0.60  physique 7
045  physique 6
0.26 synthétique 7
0.26 synthétique 7
0.34 synthétique 4
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Idées d'investissement Advisory — Titres porteurs d'intéréts & Liquidités

Titre

Titres porteurs d'intéréts

Suisse

Pictet CHF Short Mid Term Bond
iShares CHF Corporate Bond
LO Swiss Franc Credit Bond

Investment Grade Global
iShares Euro Corp Large Cap
iShares USD Treasury Bond
iShares USD Treasury Bond 1-3Y
Xtrackers USD Corp Bond

SPDR Global Aggregate Bond
iShares USD Short Dur Corp
Pimco Global Bond Fund

Pimco Global Invest Grade

High Yield

AXA US Short Dur High Yield
Muzinich Enh. Short Term
iShares Global High Yield Corp
iShares USD High Yield Corp

Pays émergents

iShares JPMorgan EMMA Bonds
SPDR Emerging Markets Bonds

Obligations convertibles
Fisch Global Convertible Bonds

COCO Bonds
SWC COCO Bond Fund Resp.

ISIN

CH0016426881
CH0226976816
CH0036282942

IE0032523478
IEOOBK95B138
IEO0B14X4S71
IEOOBZ036H21
IEOOBF1QPK61
IEOOBYXYYP94
IE0033051115
IEOOB4YLF345

LU0997546303
IEOOBYV3R712
IEO0B988C465
IEOOB4PY7Y77

IEO0BOMO04V95
IEO0B4613386

LU1909146232

LU0999470395

Région

Suisse
Suisse
Suisse

Europe
Etats-Unis
Etats-Unis
Etats-Unis
Global
Global
Global
Global

Etats-Unis
Global
Global
Global

Global
Global

Global

Global

Monnaie

CHF
CHF
CHF

EUR
usb
usb
usb
CHF
usb
CHF
CHF

CHF
CHF
CHF
usb

CHF
usb

CHF

CHF

Cours

781.30
97.05
115.53

125.16
4.26
127.38
12.67
27.41
5.92
30.87
15.56

105.03
101.66
72.51
93.47

2.99
54.97

95.03

136.57

Performance (%)

YTD 12m
3.21 3.13
2.78 4.57
4.46 6.57
0.97 433
-3.15 1.03
-0.84 0.71
-3.80 2.99
-0.97 2.14
4.39 6.70
-0.45 3.24
0.58 4.92
1.83 4.34
1.81 3.36
-2.54 1.14
0.25 4.67
-3.28 2.30
-5.99 -2.41
1.42 3.53
6.67 12.07

52-semaines

haut bas
781.28 752.70
97.44 92.60
117.29 108.43
125.90 119.81
4.52 4.16
131.09 125.52
13.41 12.27
28.30 26.73
5.98 5.54
31.56 29.82
15.92 14.82
105.33 100.78
101.85 98.40
74.74 71.29
97.61 89.18
3.13 2.92
58.75 54.03
98.60 91.79
137.76 121.73

Type de
fonds

Fonds de pl.
ETF
Fonds de pl.

ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
ETF
Fonds de pl.
Fonds de pl.

Fonds de pl.
Fonds de pl.
ETF
ETF

ETF
ETF

Fonds de pl.

Fonds de pl.

Affectation
des bénéf.

distribution
distribution
distribution

distribution
distribution
distribution
distribution
thésauris.
thésauris.
thésauris.
thésauris.

thésauris.
thésauris.
distribution
distribution

distribution
distribution

thésauris.

thésauris.

CHF-
Hedge

TER
en %

0.16
0.15
0.45

0.20
0.07
0.07
0.12
0.10
0.20
0.49
0.49

0.98
0.60
0.55
0.50

0.50
0.55

1.00

Répli- Rating

cation risque

physique
physique
physique 3

physique
physique
physique
physique
physique
physique
physique
physique

W w w N bdND W S

physique
physique
physique
physique

w MW w

physique 5
physique 3

physique 3

physique 4
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Idées d'investissement Advisory — Titres porteurs d'intéréts & Liquidités

NOUV.

NOUV.
NOUV.

NOUV.

NOUV.
NOUV.

Titre

Suisse (placement direct)

0.35 LONZA SWISS FINANZ AG

0.05 PFANDBRIEF SCHW KANTBK
0.625 AXPO HOLDING AG

0.4 AEROPORT INT DE GENEVE

0.93 KERNKRAFTWERK GOESGEN
0.25 MIGROS BANK AG

0.75 BELL FOOD GROUP AG

0.25 MOBIMO HOLDING AG

0.395 MACQUARIE GROUP LTD
0.125 PFANDBRIEF SCHWEIZ HYPO
0.125 HYPO VORARLBERG BANK AG
0.01 AARGAUISCHE KANTONALBANK
0 PFANDBRIEF SCHWEIZ HYPO

0.6 ALLREAL HOLDING AG

0.2 PSP SWISS PROPERTY AG

0.555 VERIZON COMMUNICATIONS
0.1 BANQ CANTONALE DU VALAIS
0.125 PFANDBRIEF SCHW KANTBK
0.125 THURGAUER KANTONALBANK
0.01 BASELLANDSCHAFT KANTONBK
1.625 NESTLE SA

0.125 VALIANT BANK

0.2 FLUGHAFEN ZURICH AG

0.125 PFANDBRIEF SCHW KANTBK

ISIN

CH0564642061
CH0319403744
CH1160188343
CH0379268706
CH0553331890
CH0461238930
CH0398678919
CH0506071213
CH1118483747
CH0474977698
CH0487087337
CH0506071106
CH0528881169
CH1118223366
CH0506071361
CH1105672666
CH1111392861
CH0536892703
CH1113135151
CH0592087230
CH1344316760
CH0461239029
CH0520663672
CH0536893214

Echéance

22.09.26
06.11.26
04.02.27
20.09.27
30.09.27
10.12.27
01.02.28
23.03.28
20.07.28
08.05.29
03.09.29
18.02.30
26.02.30
15.07.30
04.02.31
24.03.31
18.04.31
23.04.32
21.05.32
28.01.33
30.05.34
04.12.34
26.02.35
03.09.35

. 52-semaines
Monnaie Cours

haut bas
CHF 99.36 99.51 95.81
CHF 98.99 99.04 95.54
CHF 99.28 99.34 94.94
CHF 98.84 99.07 94.10
CHF 99.35 99.46 95.01
CHF 98.31 98.49 94.06
CHF 98.97 99.22 94.55
CHF 97.36 97.53 92.31
CHF 98.10 98.19 92.60
CHF 97.56 97.75 92.35
CHF 94.83 95.12 87.25
CHF 96.12 96.33 90.17
CHF 96.27 96.51 90.40
CHF 97.06 97.35 89.53
CHF 94.74 94.99 87.03
CHF 96.94 97.20 89.64
CHF 95.47 95.76 88.82
CHF 95.22 95.56 87.73
CHF 94.73 95.04 87.09
CHF 93.39 93.82 85.49
CHF 106.03 106.49 99.05
CHF 92.07 92.53 81.88
CHF 92.57 93.22 82.34
CHF 92.22 92.68 83.13

Rend. a
I'éch.

0.54
0.50
0.85
0.64
1.03
0.65
0.99
0.96
0.82
0.62
1.16
0.68
0.65
1.05
1.00
0.97
0.73
0.73
0.77
0.77
0.91
0.84
0.92
0.81

Rating
Moody's

Aaa

A1
Aaa
A3

Aaa

Baal

Aa3
Aaa

Rating
S&P

BBB+

BBB+

AA+
AA-

Duration

1.82
1.95
2.16
2.80
2.80
3.02
3.12
3.29
3.61
4.42
4.71
5.20
5.23
5.50
6.10
6.16
6.34
7.33
7.40
8.12
8.78
9.88
10.05
10.62

Domicile

de I'émetteur

Suisse
Suisse
Suisse
Suisse
Suisse
Suisse
Suisse
Suisse
Australie
Suisse
Europe
Suisse
Suisse
Suisse
Suisse
Etats-Unis
Suisse
Suisse
Suisse
Suisse
Suisse
Suisse
Suisse
Suisse

Rating
risque

N WWw W w wwwwwwwwwwwinn NN NN NN
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Idées d'investissement Advisory — Titres porteurs d'intéréts & Liquidités

NOUV.

NOUV.
NOUV.

NOUV.
NOUV.
NOUV.
NOUV.

Titre

Europe (placement direct)

0.375 VOLKSWAGEN LEASING GMBH
1.625 GOLDMAN SACHS GROUP INC
0.25 E.ON SE

0.375 MERCEDES-BENZ INT FINCE

1 SIEMENS FINANCIERINGSMAT
0.375 BMW FINANCE NV

1.5 DEUTSCHE TELEKOM INT FIN

1 LINDE FINANCE BV

0.875 GOLDMAN SACHS GROUP INC
0.375 VOLKSWAGEN FINANCIAL SER
1.5 ANHEUSER-BUSCH INBEV SA/
0.875 DEUTSCHE BAHN FIN GMBH

0 EUROPEAN UNION

0 LAND NORDRHEIN-WESTFALEN

Etats-Unis (placement direct)

0.8 CATERPILLAR FINL SERVICE
0.5 EUROPEAN BK RECON & DEV
0.375 US TREASURY N/B

1.75 WALT DISNEY COMPANY/THE
0.7 JOHN DEERE CAPITAL CORP
0.875 US TREASURY N/B

0.75 INTL DEVELOPMENT ASSOC
0.5 US TREASURY N/B

1 LANDWIRTSCH. RENTENBANK
1.125 INTL BK RECON & DEVELOP
2 UNITEDHEALTH GROUP INC

1.2 PROCTER & GAMBLE CO/THE
2.25 COCA-COLA CO/THE

1.875 US TREASURY N/B

ISIN

XS2343822842
XS1458408561
X52069380991

Echéance

20.07.26
27.07.26
24.10.26

DEOOOA2YNZWS8 08.11.26

XS1874128033
XS2055728054
XS1382791975
XS1397134609
XS2107332640
XS2374594823
BE6276040431
XS1441837546

06.09.27
24.09.27
03.04.28
20.04.28
21.01.30
12.02.30
18.04.30
11.07.31

EUO00A285VM2 04.07.35
DEOOONRWOMLE 12.10.35

US14913R2H93
US29874QEL41
US91282CBC47
US254687FV35
US24422EVK27
US91282CCZ23
XS2187525196
US91282CAU53
XS2307309893
US459058J774
US91324PDX78
US742718FM66
US191216DP21
US91282CDY49

13.11.25
25.11.25
31.12.25
13.01.26
15.01.26
30.09.26
10.06.27
31.10.27
25.02.28
13.09.28
15.05.30
29.10.30
05.01.32
15.02.32

Monnaie Cours

EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR
EUR

usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb
usb

95.73
98.14
95.86
95.34
96.34
93.60
96.15
95.83
89.92
84.44
93.61
88.54
73.65
73.67

96.56
95.97
95.71
96.88
95.77
93.95
91.30
89.72
89.96
88.88
86.56
83.03
85.59
84.73

52-semaines

haut

95.80
98.48
95.94
95.49
96.84
94.00
96.77
96.45
90.59
85.29
95.16
90.06
75.94
75.74

96.64
96.16
95.96
97.33
96.00
94.95
92.75
91.48
92.01
91.44
90.09
86.08
89.56
89.44

bas

90.74
94.32
91.27
91.36
92.38
89.96
91.93
90.56
82.26
77.60
87.98
83.21
67.80
67.39

91.74
91.50
91.20
93.12
91.06
90.07
86.96
85.48
85.94
84.93
82.62
79.00
82.45
81.44

Rend. a
I'éch.

2.99
2.73
243
2.79
2.29
2.69
2.67
2.17
2.97
3.66
2.75
2.75
2.90
2.82

4.44
4.61
438
4.58
4.42
430
438
4.25
435
4.31
4.82
4.49
4.65
4.36

Rating
Moody's

Al
A2
Baa2
A2
Aa3
A2
Baa1
A2
A2
A3
A3
Aal
Aaa
Aal

A2

Aaa
A2
Al

Aaa

Aaa

Aaa
Aaa
Aaa
Aa3

Al

Rating

S&P

BBB+

BBB+

AA-

BBB+

BBB+
BBB+

AA-
AA+
AA

AAA

AAA
AAA
AAA

AA-

Duration

1.61
1.62
1.87
1.90
2.70
2.75
3.19
3.28
4.88
4.98
5.04
6.27
10.31
10.59

0.95
0.98
1.08
1.11
1.12
1.80
247
2.86
3.06
3.65
5.07
5.60
6.36
6.57

Domicile

de I'émetteur

Europe
Etats-Unis
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe
Europe
Etats-Unis
Europe
Etats-Unis
Europe
Global
Europe

Etats-Unis
Global

Etats-Unis
Etats-Unis
Etats-Unis
Etats-Unis
Global

Etats-Unis
Europe

Global

Etats-Unis
Etats-Unis
Etats-Unis
Etats-Unis

Rating
risque

W Ww w w wwwwwwwww

W Ww w w wwwwwwwww
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Idées d'investissement Advisory — Titres porteurs d'intéréts & Liquidités m

. L ) 52-semaines Rend. a Rating Rating ) Domicile Rating
Titre ISIN Echéance Monnaie Cours . Duration B A
haut bas I'éch. Moody's  S&P de I'émetteur risque
Money Market Fonds
PICTET CH-SHRT TR MKT CH-JDY CHO0011292288 - CHF 847.66 87324  847.61 - - - - Suisse 2
PICTET CH-SOVER SH TRMCH-IDY CHO0038724784 - CHF 880.49 888.75  869.58 - - - - Suisse
AMUNDI USD FLOATING RATE COR LU1681040900 - usb 127.45 127.50 119.23 - - - - Global 3

Liquidités
Sur demande
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Glossaire et remarques importantes

ESG

Performance 12m
CHF-Hedge

RCB

TER

Réplication physique
Réplication synthétique
#Analystes

Rating Consensus

Rating de risque

Rating Moody's/S&P

Duration

Evaluation fondamentale positive
Evaluation fondamentale moyenne

Evaluation fondamentale négative

La détermination des notations ESG est basée sur les données de MSCI ESG Research LLC et examine les criteres d'évaluation de
I'environnement (E), de la société (S) et de la gouvernance d'entreprise (G). Cette notation mesure principalement les potentiels risques
et opportunités ESG. L'échelle va de AAA (meilleure note) a CCC (plus mauvaise note).

Performance des 12 derniers mois

Fonds de placement/ETF se couvre contre les différents risques de devises étrangeres face au franc suisse

Rapport Cours/Bénéfice

Frais de produit actuels

L'indice est répliqué grace a 'achat direct des différents titres de I'indice

L'indice est répliqué au moyen de produits dérivés (en général Swaps) et non grace a l'achat direct des différents titres de I'indice

Nombre d'analystes publiant régulierement des recommandations pour l'action concernée

Evaluation moyenne des analyses de marché sur une échelle de valeurs de 1 (forte recommandation de vente) a 5 (forte
recommandation d'achat)

Indicateur de risque de produit calculé quotidiennement sur une échelle de valeurs de 1 (risque bas) a 7 (risque tres élevé), les aspects
de risque de marché (volatilité et Value at Risk), risque de crédit (Credit Spread) et risque de liquidité (négociabilité) étant pris en
compte

Solvabilité du débiteur : Moody's (qualité de crédit la plus élevée : AAA ; la moins élevée : C) ou S&P (la plus élevée : AAA ; la moins
élevée : D)

Indicateur du risque d'un titre a revenu fixe. Plus la duration est élevée, plus la sensibilité aux taux d'intérét est grande
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