PHCG European Macro Picks : reporting de notre fonds «big caps» a fin novembre PHE%TU'FF,\PNEGUER&GE:

GESTION
Politique de gestion mise en ceuvre Historique de performance au 30/11/2020
=) PHCG EMP | progresse de +15,1% en novembre ramenant le recul en YTD a -5,6% vs -6,7% pour I'Eurostoxx 50 et -4,9% 2000 7 —— VL Partl 2000
N pour 'Eurostoxx 50 NR. La partie cash/quasi-cash a été ramenée & 13,3% fin novembre vs 23,7% fin octobre avec un béta Eurostoxx50 NR rebasé jm
8 qui progresse a 0,94x vs 0,79x. 1800 do Eurostoxx 50 rebasé 1L 1 800
() Nous n’avions certainement jamais connu de tels écarts de performances sectorielles au cours d’un seul mois. Les secteurs M
E et les valeurs les plus délaissés (values, financiéres et cycliques) ont enregistré des performances qui apparaissent 1600 f 1600
E “extraordinaires” mais qui sont, le plus souvent, un simple rattrapage. Au sein du portefeuille, nous mettrons en avant Unibail
o (+70%), Leonardo (+48%), BNP (+43%), Unicredit (+35%), Atos (+31%) ou Allianz (+30%). Nous avons procédé a quelques 1400 A r 1400
O arbitrages en novembre comme par exemple les ventes de Prosus, Unicredit, Enel et les achats de Siemens, Orange et
N b} Veolia. Le nombre de lignes est de 29 et les cing premiéres pondérations sont Unibail, Atos, Sanofi, Orange et St Gobain 1200 A { 1200
o sans que chacune de ces lignes ne dépassent le seuil de 5%. ﬂj\\\ ﬁf
N~ ) ) 1000 \vf 1000
fob) Profil du portefeuille au 30/11/2020 V
. 8y +—F« ——m — —————————————————————— 800
g_) PHCG EMP Eurostoxx Répartition sectorielle du portefeuille N0 0 a0 00 0 A R R R R D P
o= Part | 50 NR Cash/ Quasi-cash 13,35 Matériau | BTP 113% B i T e e
O Nbre de lignes 29 50 ashifuasi-cash 13,5% A
‘8 PE 2021 médian 13,4 x 19,4 x berole) ParaPéiole ] PHCGEMP PHCGEMP Eurostoxx50 Eurostoxx50
O Rendement 2020 médian 3,1% 2,3% Mat.1éres 2,6% Banque/ Assurance/ Part | Part R NR
- Capi. (M€) médiane 17 625 52536 Holding / Autres 2.7% A cours au 302%;/020 1+61‘;6i50/0 ﬁgg; 7+51?3°i80f 3+41982i50/4
=1 A 11.2% novembore . . . .
© Béta 1 a,n (_-:‘x ar?te 0,94 x 1,00 x Senvices Entreprise 3,2% 20\210 e 0 " (] ? 90/0 o )
-E' Volatilité historique 1 an 32,3% 36,1% Conso.Non Cyclig. / | -2.6% -0.4% -4.9% -0./%
@ Volatilité historique 3 ans 22.3% 23,6% Luxe 3,5% Concessions/ 2019 +20.0% +18.8% +28.2% +24.8%
= Ratio de Sharpe 3 ans -0,19 x 0,09 x Santé 3.9% Utilities 10,0% 2018 -23.1% -23.9% -12.0% -14.3%
2017 +14.1% +13.0% +9.2% +6.5%

E Principaux mouvements du mois Principales lignes Biens Equipt/ 2016 +0.6% -0.4% +3.7% +0.7%
(@] Achats Ventes et pondération Industie 5,2% 2015 +15.6% +14.6% +6.4% +3.8%
o Siemens Prosus Unibail 4.3% Aéro | Défense Ss”égﬁ/c“”" 2014 +3.2% +2.4% +4.0% +1.2%
o Orange UniCredit Atos 3.9% 54% - 2013 +23.4% +22.8% +21.5% +17.9%
o Veolia Enel Sanofi 3.9% el Cyclas mmobiler/Sic 725 2012 +14.1%  +13.7% +18.1% +13.8%

Rheinmetall Christian Dior Orange 3.7% ’ : : . 0 o o o
o) ) ) Auto 2011 (2 mois) -2.0% -2.0% -5.5% -5.9%
c Deutsche Post __ TeamViewer  Saint-Gobain 3.6% 6.0% dp création 28/10/11  +64.7%  +52.7% +82.2% +41.8%
o C : e
> Objectif de gestion Contacts Caractéristiques du fonds
o
c Le FCP cherche a optimiser la performance au moyen dune gestion Bruno GODEFROY Part Ret part I (ISIN) FR0011101088 / FR0011109081
< discrétionnaire sur les marchés actions de la zone euro principalement. Le Directeur du Développement Formngr|d|qge FCP coordonné, Uctis IV, PEAble
= fonds a pour objectif de surperformer 'Eurostoxx50 NR (dividendes réinvestis) Durée d |nv§st|ssement >5 ans recommandée
" sur la durée de placement recommandée. , Echelle de risque selon DICI r 2 3 « s A 7
o En effectuant une gestion qui privilégie I'analyse de I'évolution de I'économie Marc-Antoine LAFFONT Valorisation Quotidienne et cut-off 12h (J)
c R o ; . Président / Responsable de la Gestion Dépositaire - centralisateur CM-CIC Market Solutions
. afin d’améliorer la détection de secteurs et de valeurs présentant un potentiel ) S

- L . N T o Frais de gestion fixe 2% /1% max. partR / part|
— de revalorisation, le FCP privilégie les actions a capitalisation élevée sans e ; o ) ;
(@) . . . . A Commission de performance  Si positive sur I'exercice, 10% TTC de
contrainte de repartition sectorielle particuliére. La surperformance par rapport PHILIPPE
= a lindice Eurostoxx50 NR est donc atteinte par I'analyse de la situation A la sur-performance vs EurostoxG0 NR
S:J économique et une sélection de valeurs adéquates (stock picking) HOTHNGUER &Ce Indice de réference Eurostoxx50 NR (dividendes réinvests)
4 q P 9)- GESTION Droits entrées/sorties 2% /1% maximum

Les informations de ce document (source: PHCG, Factset, Quantalys et Morningstar) ne constituent pas une offre de produits, de services, ou une sollicitation d’offre d’achat ou de vente de valeurs mobiliéres ou d’autres produits de gestion. Elles ne sont présentées qu’a titre informatif et
n’ont donc pas de valeur contractuelle. Les performances passées ne présagent pas des performances futures. Pour plus d’informations, vous pouvez nous contacter au +33 1.78.91.79.00, au 29 rue Miromesnil 75008 Paris ou consulter le prospectus du fonds sur www.phhgestion.com.
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Point sur ’environnement macro-économique Variation des principales classes d’actifs au 30/11/2020
~ u X ursier eu ique, i v ri ux jeu v i
I~ Dans un contexte boursier euphorique, le mois de novembre se caractérise par deux annonces majeures avec les Cours MTD 3 mois YTD 2019 2018
o élections US et la mise au point de plusieurs vaccins. La victoire de Mr Biden et sa quasi acceptation par le camp TAISoIveTane
N opposé léve un risque réel sur les institutions US. L’efficacité exceptionnelle (> 90%) de deux vaccins avec des 1éres  Taux10AUS 0,84 -1p +14p -108p 77p +25p
8 livraisons fin 2020 donne I'espoir de mettre fin a la pandémie a I'horizon mi-2021 alors que fin octobre les nouveaux Taux10AAlemagne -0,58 +4p -17p -39p -43p -23p
- P A PP : _ Taux 10A France -0,34 -Op -23p -45p -59p -8p
o) confinements faisaient naitre des doutes sur notre capacité a endiguer la COVID-19. Taux 10A Italie 0.60 EED e 820 133 7
& A contrario, la situation macro a plus court terme est moins évidente. Si nous constatons une bonne activité sur le plan ~ Taux10AEspagne 0.06 -8p -34p -40p -94p -10p
q) . . , iy . . ~
o r}‘langfactuner_ (I_DMI_en Chine, aux US et en_ Allemagne), I'activité dans les ;erwces est ‘plus disparate. Un chomage {Boxx€ Eurozone 1-3 1723 0.0% 102% 101% 103% 0.1%
D élevé, la multiplication des zones sous confinement (Europe, nombreuses villes US...), 'absence de flux touristiques  igoxx€ Eurozone 3-5 2125 +0,0% +0,8% +1,3% +1,9% +0,1%
o] internationaux et l'arrét des activités culturelles pesent sur le moral des consommateurs avec des niveaux de  iBoxx€ Eurozone 5-7 255,3 +0,1% +1,4% +2,7% +4,2% +0,1%
N~ confiance inférieurs aux références historiques. Si la consommation s’annonce décevante en cette fin d’année, nous Taux Corporates
fob) constatons aussi que I'économie mondiale a trés largement déstocké depuis 6/9 mois et qu'un puissant mouvement 1, us BBB+ 7-10 ans 217 32p 21p _109p| 157p +113p
- mécanique de restockage va devoir intervenir. Taux Europe BBB+ 7-10 ans 0,74 -16p -39p -48p -117p +66p
‘O
(@)} Si le début 2021 est impacté par la COVID-19, le reste de I'année 2021 cumulera restockage, lers impacts des plans  igoxxe Corporates 1 -3 1972 +0,3% +0.7% +0.7% +1.4% 0.2%
'.5 de relance, taux toujours trés bas, politique monétaire ultra expansionniste et politique budgétaire ultra déficitaire. Si  iBoxx€ Corporates 5 -7 2715 +2,3% +2,7% +1.7% -1,5%
NGl nous ajoutons a ces éléments, des consommateurs qui voudront rattraper un peu le temps perdu (loisirs, vacances...), Po€HYcorecum cross 5-10LC 1272 *2.6% -L4% +8.6% 9%
= la croissance économique pourrait s’avérer tres dynamique et au-dela des attentes. ARG
- E [a.0% |
L . L N . N . urostoxx50 NR 75609 | +18,1% +6,9% +28,2% -12,0%
o I\.a 5|tuat.|on actl‘JeIk.e est donc complex\e entre une fje(.:e'ptlop a F:T 3 a\6 mois), un }res fort potentiel de re’bond. macro o NR 7066 1709 8.3% L% +26.1% 12.7%
S a MT (mi-2021 a mi-2022) et le retour a quelques réalités pénalisantes a LT (au-dela de 2022) comme la réduction des  gyrostoxx 3897 +16,9% +8.1% 3.5% +23.0% 14.8%
c déficits, la remontée des taux, une limitation des QE... Eurostoxx Small NR 539,6 +16,5%) +9,1% +4,2% +26,2% -132%
) S&P 500 Index Fixed 3621,6 +10,8% +3,5% +28,9% -6,2%
. Ty 5 . Nikkei 225 26 433,6 +15,0% +14,2% +11,7% +18,2% -12,1%
o Evolution des différentes classes d’actifs Contacts China Shanghai SE A 35552  +50% 0%  +1l2%  +224%  -246%
E Bovespa (BR) 108 893,0 +9,6% +31,6% +15,0%
o Avec une hausse de pres de +20% en novembre, les indices Actions Bruno GODEFROY Russia RTS 1282,0 +20,2%) +1,9% +44,9% -7.4%
(&) européens ont connu un rare krach a la hausse ! Les indices les plus Directeur du Développement MU EREsiEs
- délaissés et les pIUS CyCquUeS/VaIUeS pI‘Ofitent du retournement de Gold (NYM $/ozt) 1762,6 -6,3% -10,0% +16,4% +18,4% -0,9%
8 tendance. Les marchés Actions sont au milieu d’'une conjonction rare : Silver (NYM $/0zt) 964,1 +14,1% +3,0% -0,8% +22,1% -14.8%
o) des liquidités abondantes (QE), des espoirs de forte reprise économique P —
e a 6/9 mois, I'absence de craintes de remontée de taux CT et la Marc-Antoine LAFFONT Crude Ol (NYM $/bbl) 453 +26,7% +6,4% 257% | +345% 24,8%
(0h) perception de taux LT durablement bas. Président / Responsable de la Gestion Brent Crude (IFEU $/bbl) 47,6 +31,0% +5,1% -29,8% +34,0% 24,2%
> Les investisseurs n’ignorent pas cette situation avec des valorisations Copper (LME Cash $) 75694 | +131% 12,5% +23,0% 2% 16.7%
(@] 9 p X Aluminum (LME Cash) 20145 +10,7% +14,3% +11,9% -3,7% -16,6%
c absolues (PE forward 12m.) du S&P et de 'Eurostoxx de 22x et 19x soit Iron Ore 62% CN TSI 129,3 +7,6% +5,5% +41,3% +32,3% -2,9%
c une prime proche de +45% par rapport aux moyennes sur 20 ans ! A :
.= contrario, la valorisation au regard du niveau des taux souverain et Devises
Y . o , . , PHIUPPE €UR - US$D 1,196 +2,7% +0,5% +6,6% -1,8% -4,8%
. Corporate pourrait encore justifier d’'un potentiel de I'ordre de +10%. . €UR - YEN 124,73 +2,4% -0,4% +2.3% 2.7% 7.3%
o Au final, si les marchés ont déja intégré une partie des bonnes nouvelles, HOTHNGUER & Cle €UR -RMB 7.87 +0,9% -3,6% +0,7% -0,4% +04%
. . - -4.19 -0.79 +. 0 +1.99 + 0
I texte d 6 h te f bl t f i €UR - BRL 6,44 4,1% 0,7% 42,7% 1,9% 11,2%
c e con ext'e es 6 prochains mois reste favorable et la performance GESTION €UR-RUB 01,50 12% 13.5% 1312% A21%  +14.7%
— pourrait dépendre avant tout d’'un positionnement sectoriel plus que
o géographique. Cours MTD 3 mois YTD 2019 2018
Q ; . : s ay s :
© Un krach a la hausse qui n’est pas infondé aprés les annonces plutét inattendues de novembre !

Les informations de ce document (source: PHCG, Factset, Quantalys et Morningstar) ne constituent pas une offre de produits, de services, ou une sollicitation d’offre d’achat ou de vente de valeurs mobilieres ou d’autres produits de gestion. Elles ne sont présentées qu’a titre informatif et
n’ont donc pas de valeur contractuelle. Les performances passées ne présagent pas des performances futures. Pour plus d’informations, vous pouvez nous contacter au +33 1.78.91.79.00, au 29 rue Miromesnil 75008 Paris ou consulter le prospectus du fonds sur www.phhgestion.com.



