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O LONG TERME I} RISQUE MODERE

LES SOLUTIONS DEFENSIVES : DIVERSIFIER ET
LIMITER LE RISQUE

Les rendements attendus des obligations de bonne qualité sont aujourd'hui proches de zéro voire
négatifs. Les investisseurs vont donc tres probablement transiter vers d'autres classes d'actifs tout en
limitant le risque.

NOS RECOMMANDATIONS PRINCIPAUX RISQUES

* La diversification permet de réduire le » Les risques sont : une remontée soudaine
risque global du portefeuille. A privilégier, des taux d'intérét, le défaut d'un
certains produits a faible risque ou avec un émetteur, une liquidité réduite en cas de
risque calculé tels que, les obligations tensions sur les marchés, ou des
d’'entreprises de bonne qualité, les fonds fluctuations de change.

alternatifs et les produits structurés.

* Une large diversification, des obligations a
+ Ces solutions profitent de l'environnement court terme et le choix d'émetteurs de
de volatilité plus élevée et des différences qualité peuvent Limiter ces risques
plus importantes de qualité des sociétés.
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Opportunités dans le monde obligataire

La crise sanitaire et ses corrections de marchés
génerent de nouvelles opportunités dans les marchés
obligataires :

- Les écarts de rendement se sont fortement élargis sur
la dette d'entreprise de qualité ainsi que sur la dette
financiére subordonnée.

- Le secteur bancaire est bien capitalisé, surtout en
Europe.

- Le taux de défaut est limité parmi les émetteurs
Investment Grade.

Les risques résident dans le possible report voire le
non-paiement du coupon et du non-remboursement a la
premiéere date de call.

Les obligations vertes émises par les entreprises
américaines méritent également que L'on s'y intéresse. Il
existe une réelle offre et les rendements sont
attrayants. Elles se comportent comme des obligations
traditionnelles, la différence étant qu'elles financent des
projets principalement congus pour atténuer les
changements climatiques.

Les obligations émergentes en devise locale présentent
également certains avantages. Leurs valorisations sont
faibles et les devises émergentes sont sous-valorisées,
dans un contexte oU les banques centrales des pays
développés vont rester accommodantes. Les obligations
émergentes en devise locale sont aussi un bon outil de
diversification dans les portefeuilles !

Les préts a effet de levier en Europe offrent un couple
risque/rendement attractif et une protection contre le
risque de remontée des taux d'intérét car ils sont basés
sur des taux d'intérét variables. Ce type d'actif ne
convient pas a tous les profils de risque. La liquidité
peut étre faible, il est donc recommandé d'investir sur
un horizon long.
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Les fonds alternatifs

Les stratégies alternatives ont souffert du
mouvement généralisé d'aversion au risque mais
elles ont de nouveau démontré leurs propriétés
de diversification. Les gestionnaires dans ce
domaine peuvent profiter de la hausse et aussi de
la baisse des prix des actifs.

Nous privilégions les stratégies « macro » et «
long/short equity » car le choc du virus COVID-19,
les tensions commerciales et le populisme en
défiant certains secteurs génerent de la volatilité
et donc des opportunités.

Les stratégies « Event-Driven » offrent également
des perspectives intéressantes au vu de la hausse
attendue des créances douteuses et actifs
dévalorisés.

Les Produits Structurés

La forte hausse de volatilité constatée depuis le
début de la pandémie offre un environnement
plus favorable qui permet de structurer des
produits vendeurs de volatilité avec des pay off
asymétriques intéressants. Ces produits
contiennent le plus souvent une protection
partielle du capital. Ils sont structurés sur des
sous-jacents assez différents les uns des autres,
plus ou moins complexes, allant du simple indice
boursier au contrat a terme, options ou différence
de taux d'intéréts.

Les produits structurés sont des outils de
diversification des  portefeuilles permettant
d'améliorer le couple rendement/risque.
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THEMES D'INVESTISSEMENT 2020
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IL faut aujourd’hui privilégier des entreprises sélectionnées sur base de critéres de profitabilité
élevée, d'endettement limité, de faible variabilité des profits et de réserves de liquidités
importantes.

THEME 02 -
La tendance est a la recherche de rendements alternatifs, via des obligations d'entreprise de
bonne qualité, des fonds alternatifs et des produits structurés.

THEME 03 -

Les tendances protectionnistes et le constat de dépendance liés aux chaines d'approvisionnement
laissent présager une stabilisation et méme un recul a terme du commerce international. Cette
« déglobalisation » devrait offrir des opportunités pour certaines sociétés voire pour certains pays. Les
producteurs de biens et services substituts aux importations sont des lors bien positionnés pour profiter
de cette tendance. Il en va de méme pour certains pays émergents concurrents de la Chine.

THEME 04 -

Cette tendance est avec celle de la Santé une des plus marquées : la 5G et de l'Intelligence
Artificielle vont bénéficier des besoins accrus en communication et data générés par la crise.

THEME 05

Ce secteur connait une croissance plus rapide que le reste de l'économie. Grace a la
digitalisation, a l'analyse et a la gestion de bases de données, a l'intelligence artificielle, la
~— Jacon de soigner va évoluer considérablement a tous les niveaux et générer une vague
d'investissements publics.

L'ensemble des themes proposés en début d'année restent attractifs mais ne seront pas détaillés dans ce
document. En revanche un point sur leurs performances depuis janvier est disponible a la fin de ce
document.
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AVERTISSEMENT

Le présent document marketing est communiqué par le
Métier Wealth Management de BNP Paribas, Société
Anonyme francaise au capital de 2,499,597,122 Euros, Siege
Social 16 bd des Italiens 75009 Paris - France, immatriculée
au RCS Paris sous le numéro 662 042 449, agréée en France
en tant que banque aupres de l'‘Autorité de Controle
Prudentiel et de résolution (ACPR) et réglementée par
l'Autorité des Marchés Financiers (AMF). En tant que
document marketing, il n'a pas été produit conformément
aux contraintes  réglementaires visant a  assurer
l'indépendance de la recherche en investissement et n'est
pas soumis a linterdiction de transaction préalable a sa
diffusion. Il n'a pas été soumis a 'AMF ou a une autre
autorité de marché. Ce document est confidentiel et destiné
uniguement a une utilisation par BNP Paribas SA, BNP
Paribas Wealth Management SA et les sociétés de leur
groupe (« BNP Paribas ») et les personnes a qui ce
document est délivré. Il ne peut pas étre distribué, publié,
reproduit ou révélé par leurs destinataires a d'autres
personnes ou faire l'objet de référence dans un autre
document sans le consentement préalable de BNP Paribas.
Ce document est fourni uniquement a titre d'information et
ne constitue en aucun cas une offre ou une sollicitation dans
un Etat ou une juridiction dans lequel une telle offre ou
sollicitation n’est pas autorisée, ou aupres de personnes
envers lesquelles une telle offre, sollicitation ou vente, est
illégale. Il n'est pas, et ne doit en aucune circonstance étre
considéré comme un prospectus. Bien que les informations
fournies aient été obtenues de sources publiques ou non
publiques pouvant étre considérées comme fiables, et bien
que toutes les précautions raisonnables aient été prises pour
préparer ce document, BNP Paribas n'atteste et ne garantit
explicitement ou implicitement ni son exactitude ni son
exhaustivité et n‘accepte aucune responsabilité en cas
d'inexactitude, d'erreur ou omission. BNP Paribas n’atteste
pas et ne garantit aucun succes prévu ou attendu, profit,
retour, performance, effet, conséquence ou bénéfice (que ce
soit d'un point de vue juridique, réglementaire, fiscal,
financier, comptable ou autre) quelque soit le produit ou
l'investissement. Les investisseurs ne doivent pas accorder
une confiance excessive a l'égard des informations
historiques théoriques se rapportant aux performances
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historigues théoriques, Ce document peut faire référence a des
performances historiques ; les performances passées ne
présagent pas des  performances futures. Linformation
contenue dans ce document a été rédigée sans prendre en
considération votre situation personnelle et notamment votre
situation financiere, votre profil de risque et vos objectifs
d'investissement. Avant d'investir dans un  produit,
l'investisseur doit comprendre entierement les risques,
notamment tout risque de marché lié a l'émetteur, les mérites
financiers et l'adéquation de ces produits et consulter ses
propres conseillers juridiques, fiscaux, financiers et
comptables avant de prendre une décision d'investissement.
Tout investisseur doit entierement comprendre les
caractéristiques de la transaction et, en absence de
disposition contraire, étre financierement capable de
supporter la perte de son investissement et vouloir accepter
un tel risque. L'investisseur doit se rappeler que la valeur d'un
investissement ainsi que les revenus qui en découlent peuvent
varier a la baisse comme a la hausse et que les performances
passées ne sauralent préfigurer les performances futures.
Tout investissement dans un produit décrit est soumis a la
lecture préalable et a la compréhension de la documentation
constitutive du produit, en particulier celle qui décrit en détail
les droits et devoirs des investisseurs ainsi que les risques
inhérents a un investissement dans ce produit. En absence de
disposition écrite contraire, BNP Paribas n'agit pas comme
conseiller financier de l'investisseur pour ses transactions. Les
informations, opinions ou estimations figurant dans ce
document refletent le jugement de leur auteur au jour de sa
rédaction ; elles ne doivent ni étre considérées comme faisant
autorité ni étre substituées par quiconque a l'exercice de son
propre jugement, et sont susceptibles de modifications sans
préavis. Ni BNP Paribas ni toute entité du Groupe BNP Paribas
ne pourra étre tenue pour responsable des conséguences
pouvant résulter de l'utilisation des informations, opinions ou
estimations contenues dans le présent document. En tant que
distributeur des produits présentés dans ce document, BNP
Paribas peut recevoir des commissions de distribution sur
lesquelles vous pouvez obtenir de plus amples informations
sur demande spécifique. BNP Paribas, ses employés ou
administrateurs peuvent détenir des positions sur des
produits ou étre en relation avec leurs émetteurs. En recevant
ce document, vous acceptez d'étre lié par les limitations ci-
dessus.

La banque
d'un monde
qui change

v =i BNP PARIBAS

¥ - WEALTH MANAGEMENT



