eeeeeeeeeeeeeeee

EVALUATION
DE LA SITUATION
& PERSPECTIVES

X prochains mo




Colin&Cie

Wealth Management

Evaluation détaillee a court terme
Conjoncture /Macro
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Environnement conjoncturel : Cycle

Estimation
104
Neutre

v Sep. 2024

102 Justification

¢ = Positif : en hausse apres le point
d'inflexion inférieur

100 . .
= Neutre : croissance solide

* Prudent: en baisse apres le point
d'inflexion ; fin du mouvement

ascendant
Mar. 2026
= Négatif : tendance baissiére

Mar. 2023 forte et établie

Explication

» L'indicateur fournit des signaux
précoces de points de
retournement dans le cycle avec
6 a 9 mois d'avance sur le PIB.

98

96

94

2 » Le cycle normal a une durée de

A trois ans, comprenant un an et
demi de phase ascendante suivie

90 d'une période équivalente de
1970 1980 1990 2000 2010 2020 déclin.
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Environnement conjoncturel : Consommation

Per cent
16

— US Euro zone Positif

14

Justification

= Positif : niveau
12 historiquement bas,
marchés du travail solides

= Neutre: dans la moyenne
10 historique

* Prudent: taux de chdmage
en lente augmentation

= Négatif : augmentation
synchrone du taux

6 6.2 Explication

= Le taux de chomage réflete
le nombre de chémeurs

4 inscrits par rapport a la

population active et

mesure ainsi la sous-

utilisation relative de

I'offre de travail.

2000 2005 2010 2015 2020 2025



Environnement conjoncturel : Etat / Effet de levier

Per cent of GDP (inverse), inc. IMF forecast

-16
Eurozone fiscal overall balance (in % of GDP)

—— US fiscal overall balance (in % of GDP)

-14 EM fiscal overall balance (in % of GDP)
-12
-10
-8
-6

2000 2005 2010 2015

2020

2025
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Positif

Justification

Positif : impulsion forte par
rapport a I'historique

Neutre : impulsions faibles
par rapport a la moyenne
historique

Prudent : faible impulsion
fiscale, en baisse

Négatif : programmes
fiscaux en baisse

Explication

Attentes du Fonds
monétaire international
(FMI) concernant les futurs
programmes fiscaux par
rapport a la performance
économique (PIB)
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Environnement conjoncturel : Etat / Effet de levier

Per cent of GDP (IMF forecast)
140

Positif

Eurozone government debt (in % of GDP)
— US government debt (in % of GDP)
120 EM government debt (in % of GDP)

Justification

= Positif : I'augmentation de
la dette publique favorise

100 la croissance économique

= Neutre: stagnation de la
dette

» Prudent: légére baisse de
la dette

80

= Négatif : forte baisse de
la dette

Explication

= |'augmentation de la dette
publique est favorable a la
40 croissance économique.

60

= Attentes du Fonds
monétaire international
20 (FMI) concernant la dette
2000 2005 2010 2015 2020 2025 publique a venir



Environnement conjoncturel : Entreprises

55

50

45

40

35

Value above 5o:

Better economy / growth

==== Global
— USA
Europe
Germany
Emerging Markets
— China

Value below 5o:
Slower economy / contraction

Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2 Q3 Q4 Q1 Q2
2022 2023 2024 2025
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Estimation
Neutre

Justification

= Positif : indice supérieur a 54

= Neutre:indice entre 48 et 54
= Prudent:indice entre 46 et 48

= Négatif : indice inférieur a 46

Explication

= Bonindicateur avancé dela
conjoncture

= |ndices des directeurs d'achat
(PMI - Purchasing Manager
Index) : indicateur mensuel de
I'évolution économique du
secteur manufacturier



COLIN&CIE - L'APPROCHE UNIQUE DE LA GESTION DE PATRIMOINE CO]IH&Cle

Wealth Management

Inflation : Evolution / Tendance

In % _US

10 Euro zone ——— China —— Switzerland

En baisse

En baisse

En baisse

Central Bank Target: 2%

(o)} (o]

Justification

= En baisse : baisse des
chiffres de l'inflation

0 ' iny N T . » Neutre : mouvement latéral
= En hausse: hausse des
chiffres de l'inflation
-2
Explication
= Comparaison des taux
4 d'inflation (prix a la

2000 2005 2010 2015 2020 2025 consommation)
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Evaluation détaillée a court terme
Politique de taux d'intéréts
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Taux d'intérét : Attentes du marché, Sur/Sous-estimations

5 — 3M Euribor, 1.94 Estimation
———— ECB deposit rate 2 Neutre
SEP 2025, 1.89
DEC 2025, 1.8
4 —_— Jl\(IJ/':Rzzgéf?f&? Justification
= En baisse: attente d'une
baisse des taux directeurs

3 sur le marché a terme

K = Neutre: pas de
changement majeur
attendu au niveau des taux
directeurs

= En hausse: attente d'une
hausse des taux directeurs
1 sur le marché a terme

Explication

0 i | » Le marché a terme montre
j/‘/ les attentes des acteurs du
~ marché pour le niveau futur
des taux d'intérét.

2020 2021 2022 2023 2024 2025
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Taux d'intérét : Evolution / Tendance

— US Germany — Switzerland En baisse

En baisse

3.72 En baisse

| -

Justification

1.86 = En baisse :tendance ala

baisse des taux d'intérét

\ = Neutre: taux d'intérét
s stables

v \
= En hausse:tendance ala
hausse des taux d'intérét
Explication

2 = Niveau des taux d'intérét a
2000 2005 2010 2015 2020 2025 moyen terme: durée 2 ans
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Taux d'intérét : Evolution / Tendance

In %
8 — US Germany — Switzerland Estimation Europe

Neutre

En baisse

Estimation Etats-Unis

= Neutre

2,16 Justification

= En baisse :tendance ala
baisse des taux d'intérét

= Neutre: taux d'intérét
stables

En hausse : tendance a la
hausse des taux d'intérét

Explication

2 = Niveau des taux d'intérét a
2000 2005 2010 2015 2020 2025 moyen terme: durée g ans
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Evaluation détaillee a court terme
Devises
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COLIN&CIE - L'APPROCHE UNIQUE DE LA GESTION DE PATRIMOINE

EUR/USD : Momentum / Technique de marché

1.25 s % US$TOEURO FX SPOTRATE ~ —— 50-day MA  —— 200-day MA

USD plus faible

US Dollar strongerl

1.20 | Justification
Mﬂ 1.18 = USD plus fort : lignes de
| moyenne en baisse
1.15 || ! = Neutre: tendance
t ' |’ = USD plus faible : lignes de
| moyenne en hausse
1.10 A
L Explication
= Comparaison du cours
actuel avec les moyennes
1.05 ,l‘ I sur 5o et 200 jours
1.00
0.95

2020 2021 2022 2023 2024 2025
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EUR/USD : Evolution / Tendance

—— US $ TO EURO (WMR) Trendline

Annual growth: 0.52309% USD plus fort

Justification

= USD plus fort : Ecart de
tendance extréme aprées
une phase de faiblesse
et/ou un renversement de
tendance

= Neutre: tendance

x 0.01 L . x 0.01 = USD plus faible : Ecart de
Deviation from trendline a 5
15 15 tendance extréme apres
une phase de force et/ou
10 10 un renversement de
5 . tendance
0 0 Explication
5 5 * Evaluation de la tendance
along terme via le
-10 -10 mouvement et I'écart de
tendance
-15 -15

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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EUR/CHF : Momentum / Technique de marché

115 s ™ S\\/|SS FRANC TO EURO (LSEG DS) 50-day MA —— 200-day MA Estimation
Neutre
Justification
1.10 "‘mﬂw
= CHF plus fort: lignes

CHF stronger l moyennes en baisse

= Neutre: tendance

1.05 = CHF plus faible : lignes

moyennes en hausse

Explication

= Comparaison du cours
actuel avec les moyennes
sur 5o et 200 jours

1.00

0.95

0.90

2020 2021 2022 2023 2024 2025
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Evaluation détaillée a court terme
Obligations
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Obligations : Evolution et Perspectives

10

Germany: 10-yr Bund: 2.2%
— Switzerland: 10-yr Government: 0.0%
— US: 10-yr Treasury: 3.8%
EUR IG: 2.0%
— EUR HY: 4.4%
—— USD IG: 3.7%
EM Sovereign in USD: 5.2%
—— EM Corporate: 5.0%

2016 2017 2018 2019

2020

2021

2022

2023

2024
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Estimation
Neutre

Justification

= En hausse: niveau plus
élevé et plus attractif

= Neutre: niveau
historiguement moyen

= En baisse : niveau plus bas
et moins attrayant

Explication

» Evolution des rendements
al'échéance des indices
obligataires en fonction de
la qualité au fil du temps

= Non comparable ala
stratégie obligataire de
Colin&Cie

= Rendements nets
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Taux d'intérét / Courbe des taux : Entreprises

=——a BBB A AA  B——a AAA .
33 Explication
= Niveau des taux d'intérét
a6 des obligations
: d'entreprises en fonction
du rendement a I'échéance
3.4 (YTM) et de la durée
= Comparaison des
- rendements des
’ différentes tranches de
notation
3.0 = Rendements nets en
monnaie locale
2.8
2.6
2.4
2.2 EU annualCPI inflation rate: 2%

0 2 4 6 8 10
Years to Maturity
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Prime de risque

— Option adjusted spread (OAS)

250 Estimation

Neutre

L'évaluation montre la
perspective des risques et peut

200 s'écarter du scénario de base
Justification

* En baisse : niveau élevé par
rapport a I'historique

* Neutre : niveau moyen par
rapport a I'historique

150

» Enhausse: niveau faible par
rapport a I'historique

Explication

= Ladifférence de taux d'intérét
entre l'indice et I'emprunt
d'Etat est une mesure de
I'attractivité des emprunts.

100

= |'option Adjusted Spread
50 (OAS) indique la différence de

taux d'intérét.
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
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Evaluation détaillee a court terme
Actions



Actions

40 US SENTIMENT SURVEY: AAIl % BULLISH vs BEARISH (4W Avg.)

30

-10

-20

-30

-40
2016 2018

2020

2022

2024

over-optimism

neutral

2026
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Estimation
Neutre

Justification

Positif : humeur craintive
des investisseurs

Neutre : humeur équilibrée,
moyenne historique

Prudent : investisseurs
optimistes

Négatif : humeur
euphorique

Explication

L'humeur des investisseurs
privés américains

Sondage hebdomadaire
Contre-indicateur, car le

niveau des prix reflete
['humeur



Colin& Cie

Wealth Management

Actions Europe : Bénéfices attendus des entreprises

in%
60 Estimation
—— S&P 500 (YoY, RHS)

STOXX EUROPE 600 Neutre
— MSCI EM
— SMI

—— DAX ﬁ Justification
40 ( . . .
= Positif : croissance des

bénéfices supérieure a 10 %

* Neutre : croissance des
bénéfices entre -5 % et +10

20 %

= Prudent: croissance des
bénéfices entre -5 % et -15
%

= Négatif : croissance des
bénéfices inférieure a -15 %

Explication

= Bénéfice par rapport a

-20 I'année précédente

= Croissance en pour-cent

2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024



Colin& Cie

Wealth Management

Actions Europe : Ratio cours/bénéfice, Expansion/Contraction

24

22

20

18

1

(o))

14

12

10

2016

Stoxx Europe 600 (forward P/E, RHS)

MSCI EM
S&P 500
SMI
DAX

2017

2018

.r "’”’M\\‘o o

s N i

2019

2020

o
it

2021

4

V

2022

iy

2023

2024

21.5

Estimation

Neutre

Justification

Positif : intérét croissant
des investisseurs, pas
d'exagération

Neutre : intérét solide des
investisseurs, sans
exagération

Prudent : intérét en baisse
et exagération

Négatif : marché tres
fortement surévalué,
intérét en baisse

Explication

Evaluation en tant que
mesure de l'intérét des
investisseurs

Ratio cours/bénéfice



Actions Etats-Unis : Evolution / Tendance

x 1'000

10.0
8.0

6.0

4.0

0.6

0.4

0.2

0.0

-0.4

-0.6

S&P 500 COMPOSITE - Total Return Index (USD)

Deviation from trendline

o

Trendline

-~

—~—

-

Annual growth: 10.47%

Trendline: 8.27%

2000

2005

2010

2015

2020

2025

0.8

0.6

0.4

0.2

0.0

-0.4

-0.6
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Estimation

Neutre

Justification

Positif : tendance établie, a
la hausse sur le long terme,
sans exagération

Neutre : évolution dans le
cadre de I'historique

Prudent : forte déviation
de tendance vers le haut,
signes d'un possible
renversement de tendance
Négatif : tendance établie,

a la baisse surle long
terme, sans exagération

Explication

Canal de tendance pour
identifier les exagérations
et les sous-estimations
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Actions Europe : Evolution / Tendance

——— STOXX EUROPE 600 E - Net Return (EUR) Trendline

Positif

1000
800

-

,,,,,, A e Justification
600 ~ e et TN e

N e AT = Positif : tendance établie, a
400 - .- ‘ ) ’ = la hausse sur le long terme,
sans exagération

--------- Annual growth: 7.7% N volution dans |
200 - o e Trendline: 5.42% eutre : évolution dans le

--------- cadre de I'historique

= Prudent: forte déviation

0.8 Deviation from trendline 0.8 d.e tendance S le haut,
' : signes d'un possible

0.6 0.6 renversement de tendance

0.4 0.4 » Négatif : tendance établie,
a la baisse surle long

0-2 0-2 terme, sans exagération

0.0 0.0

0.2 0.2 Explication

0.4 04 = (Canal de tendance pour
identifier les exagérations

-0.6 -0.6

et les sous-estimations
2000 2005 2010 2015 2020 2025
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Actions Marchés émergents : Evolution / Tendance

—— MSCI EM US - MSCI Total Return Index (EUR) Trendline

4000 e Positif

2000 e 12
T Justification

i

1000 AT AT T = Positif : tendance établie, a
800 la hausse sur le long terme,

600 Annual growth: 6.47% sl &g ErRier
400 Trendline: 7.26% * Neutre : évolution dans le
cadre de I'historique
= Prudent: forte déviation
o Deviation from trendline 08 de tendance vers le haut,
' : signes d'un possible
0.6 0.6 renversement de tendance
0.4 0.4 = Négatif : tendance établie,
a la baisse surle long
0-2 0-2 terme, sans exagération
0.0 0.0
0.2 0.2 Explication
0.4 04 = Canal de tendance pour
identifier les exagérations
0.6 -0.6

et les sous-estimations
2000 2005 2010 2015 2020 2025
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Evaluation détaillee a court terme
Métaux précieux
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Or : Evolution / Tendance

Gold Bullion LBM S/t oz DELAY (USD) Trendline

4000

-

Positif

2000
____________ Justification
1000 - e ., . ’ . ~
800 = Positif : tendance établie, a
600 la hausse sur le long terme,
400 Annual growth: 7.34% sans exagération
Trendline: 8.21% = Neutre : évolution dans le
200 cadre de I'historique
= Prudent: forte déviation
L Deviation from trendline 1 de tendance vers le haut,
' : signes d'un possible
1.0 1.0 renversement de tendance
0.8 0.8 » Négatif : tendance établie,
0.6 0.6 a la baisse sur le long
0.4 " terme, sans exagération
0.2 0.2 o
Explication
0.0 A ~— 0.0
02 02 * Canal de tendance pour
identifier les exagérations
-0.4 -0.4

et les sous-estimations
2000 2005 2010 2015 2020 2025
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COLIN&CIE - L'APPROCHE UNIQUE DE LA GESTION DE PATRIMOINE

Or : Evolution / Tendance

Gold Bullion LBM $/t oz DELAY (USD)

Trendline

3500
3000 Prudent
2500
200 e Justification
e T T = Positif : tendance établie,
1500 e e e R a la hausse sur le long
- A Annual growth: 10.88% terme, sans exagération
-------- P Trendline: 9.16% = Neutre: évolution dans le
1000 | _.--m70 T et s e
[ e cadre de I'historique
= Prudent: forte déviation
o4 " Deviation from trendline o4 de tendance vers le haut,
' : signes d'un possible
03 03 renversement de tendance
= Négatif : tendance établie,
0-2 0-2 a la baisse surle long
01 \M 01 terme, sans exagération
0.0 .IAII\'A ‘/\'A I.YY? A ." P N 0.0 . .
: W V“ V" WU L AV W) . Explication
-0.1 -0.1 = (Canal de tendance pour
identifier les exagérations
-0.2 -0.2

et les sous-estimations
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024



Or : Flow of Funds (ETFs)

Mio ounces

110

100

90

80

70

60

50

40

Gold

2016

2017

Total ETF holdings (LHS)

2018

2019

2020

2021

2022

2023

USD per troy ounce

2024

3500

3000

2500

2000

1500

1000

Colin& Cie
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Estimation

Neutre

Justification

Positif : la hausse du prix
de I'or est confirmée par la
demande

Neutre : pas d'impulsion
dans le portefeuille ETF

Prudent : découplage entre
le prix de I'or et la demande

Négatif : la hausse du prix
de I'or n'est pas confirmée
par la demande

Explication

Le stock d'ETF sur |'or
comme indicateur de
I'intérét des investisseurs

Une évolution saine du prix
de I'or confirmée par des
achats en hausse
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Evaluation détaillee a court terme
Risques
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Risque : Bouleversements politiques et économiques

600
New US
500 G t R o
- . overnmen Justification
urozone crises, "y : "
. _ Liberation Day : = Positif : risque politique
US Fiscal Fights e Ukraine e
400 China Leadership COVID . = Neutre : risque
Transition historiquement moyen

Asian & Gulf = Prudent: risque croissant
300 - | Russian

Financial

Global
Financial

= Négatif : risque en forte
augmentation et niveau
historiquement élevé

War |l

Brexit

Crisis

Crises

200

Explication

= Nombre d'articles de
journaux dans lesquels les
trois termes «économie»,
Refugee «politique» et
Crisis «incertitude» apparaissent
dans la langue respective

100 European

2000 2005 2010 2015 2020 2025
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Risque : Endettement

Per cent of GDP (IMF forecast)
140

Prudent

Eurozone government debt (in % of GDP)
— US government debt (in % of GDP)
120 — EM government debt (in % of GDP)

Justification

= Positif : Diminution de
|'endettement sans effets
négatifs sur la conjoncture

= Neutre:Pas de
/ changement important de

|'endettement

100

80
= Prudent: Augmentation de
I'endettement

= Négatif : Forte
augmentation de
I'endettement

60

40 Explication

= Les programmes fiscaux
prévus vont faire
augmenter le taux

20 d'endettement de I'Etat.

2000 2005 2010 2015 2020 2025
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Risque : Risques de défaillance et élargissement des spreads

Basis points — US ——— Germany
80

Prudent
70

Justification

= Positif : baisse des risques de
60 défaillance

= Neutre: risques de défaillance
50 stables

* Prudent:risques de défaillance

croissants, surtout aux Etats—
40 Unis

» Négatif : risques de défaillance
élevés et croissants

30
Explication
20 » Les CDS (credit default swaps)

mesurent les risques de
défaillance des crédits, des

obligations ou des noms des
10 "
débiteurs.

= Des cours en hausse signifient

0 un risque de défaillance plus
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 2025 élevé.
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COLIN&CIE - L'APPROCHE UNIQUE DE LA GESTION DE PATRIMOINE

Risque : Evaluations ,
Ratio cours/bénéfices (comparaison avec les Etats-Unis)

— S&P 500 Stoxx Europe 600 (forward P/E, RHS) ——— MSCI EM
24
Prudent
22
Eed Justification
20 = Positif : évaluation
attrayante, basse
= Neutre : évaluation
18 historique, moyenne
= Prudent : évaluation
16 absolue ou relative élevée
= Négatif : évaluation
absolue et relative peu
14 142 attrayante
Explication
12 "M A 23] = L'évaluation comme
‘ I mesure de I'intérét des
{ investisseurs
10 = Le ratio cours/bénéfice
= Limportance des Etats-
3 Unis en tant qu'indice de
2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024 référence mondiale

Page 36 | Colin&Cie - Unique Wealth Management | 01.07.25 | Source : LSEG Datastream, Colin&Cie
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Risque : Evolution / Tendance Actions Etats-Unis

x 1'000

10.0
8.0

6.0

4.0

2.0

1.0
0.8

0.6

0.8

0.6

0.4

0.2

0.0

"~ Deviation from trendline

S&P 500 COMPOSITE - Total Return Index (USD)

-
-
-
-
oy e
-
-
s

-
-
-
-

Trendline

-
-
————
-
_—

-
s
s
-

-
-
-
Lhdal
-

-
- -
- -
- -
- -
-
-
- -
-
-
—
g

—
o~
——

-
-
-
————
-
-
e

----

Annual growth: 10.47%
Trendline: 8.27%

0.8
0.6
0.4

0.2

2000

2005

2010

2015

2020 2025
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Prudent

Justification

= Positif : forte déviation négative
par rapport a la tendance avec
une ligne ascendante

= Neutre:ligne de tendance
proche

» Prudent: forte déviation par
rapport a la tendance avec une
évolution supérieure a la
moyenne

= Négatif : déviation
extrémement forte par rapport
alatendance, évolution ala
baisse

Explication

= (Canal de tendance pour
identifier les exagérations et les
sous-estimations comme
facteur de risque
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Informations juridiques / Disclaimer

Cette publication a été réalisée par I'lnvestment Office du groupe Colin&Cie. Les informations et opinions contenues dans ce
document sont basées sur des sources que nous considérons comme fiables. Toutefois, nous ne pouvons pas garantir la fiabilité,
I'exhaustivité ou I'exactitude de ces sources. Toutes les informations ainsi que les cours indiqués ne sont actuelles qu'au moment
de la rédaction de cette publication et peuvent étre modifiés a tout moment sans préavis. Le contenu est basé sur de nombreuses
hypotheses qui sont le fruit de I'opinion du groupe Colin&Cie. Il convient de tenir compte du fait que des hypothéses différentes
peuvent conduire a des résultats matériellement différents. Les prévisions et estimations sont uniquement d'actualité au moment
de la rédaction de cette publication et peuvent étre modifiées a tout moment sans préavis. Les performances passées d'un
investissement ne constituent pas une garantie de résultats futurs. Certains investissements peuvent étre soumis a des baisses de
valeur soudaines et importantes.

Ces informations et opinions ne constituent ni une invitation, ni une offre, ni une recommandation d'acheter ou de vendre des
instruments de placement ou d'effectuer d'autres transactions. Nous recommandons aux investisseurs intéressés de consulter leur
conseiller personnel avant de prendre des décisions sur la base de ce document, afin que leurs objectifs d'investissement
personnels, leur situation financiere, leurs besoins individuels, leur profil de risque et d'autres informations puissent étre diment
pris en compte dans le cadre d'un conseil global. Les informations contenues dans cette publication sont du matériel de marketing
diffusé uniquement a des fins publicitaires.

Responsable du contenu:

Colin&Cie Suisse SA
Gerbergasse g
8001 Zurich

Colin&Cie Luxembourg S.A.
16, Rue Gabriel Lippmann
5365 Munsbach
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