® |_ QM q RAPPORT MENSUEL OPUS
GESTION PRMEE FEURIER 2024

Rédigé le 15/02/2024

CARACTERISTIQUES STRATEGIE D'INVESTISSEMENT
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a OPUS est un fonds actions internationales. Le fonds cherche a tirer parti des évolutions des marchés actions internationaux a travers une gestion active et

Risque le plus faible Risque le plus élevé discrétionnaire de I'exposition et des couvertures. Le gérant porte une attention particuliere aux plus grandes capitalisations mondiales notamment des marchés
< > américains et européens. L'indice SRRI est calculé a partir de la volatilité de I'indicateur composée de 50% du S&P500 (en euro, dividendes réinvestis, code
1 2 3 n 5 6 7 Bloomberg SPXT) et de 50% de I'EuroStoxx50 (en euro, dividendes réinvestis, code Bloomberg SX5T).

Horizon de placement : 7 ans
Valeur Liquidative (23/02/2024)
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COMMENTAIRE DE GESTION

Au cours de ce mois, les banquiers centraux ont insisté sur le risque d’une baisse prématurée de leurs taux directeurs tant que I'inflation reste au-dessus de leur cible. Dans ce contexte, la
probabilité de baisse des taux aux Etats-Unis dés le mois de mars est tombée sous les 20% (contre 70% le mois dernier). En Europe, la probabilité d’une baisse des taux de la BCE dés le mois
d’avril est désormais de 40% (contre 70% le mois dernier). Ainsi, les marchés obligataires ont réagi négativement tandis que les marchés actions poursuivent leur progression ave la fin de la
saison des résultats

Outre-Atlantique, les statistiques confirment des perspectives solides aux Etats-Unis. Alors que la croissance et le marché du travail restent robustes, le reflux de I'inflation est plus lent. En
février, I'inflation sous-jacente s’éléve a 3,8% contre 3,9% un mois plus tot. Ces chiffres confortent la banque centrale pour patienter avant d’initier la baisse de ses taux.

En Europe, la situation était plus mitigée. La croissance peine a remonter. Toutefois le reflux de I'inflation est plus rapide qu’aux Etats-Unis méme si elle est encore trop élevée pour la BCE.
En février, la composante sous-jacente s’éléve a 3,1% contre 3,3% un mois plus tot.

En Chine, la Banque Populaire a une nouvelle fois abaissé ses taux de crédit court terme (-25bp a 3,95%). Néanmoins, cette annonce fait suite a des statistiques décevantes sur la
production de crédit qui, face au risque du secteur immobilier, n’augmente pas malgré les derniéres baisses de taux.

Dans ce contexte, les actions continuent de progresser, portées par la fin de la saison des résultats. A ce titre, I'action NVIDIA est une nouvelle fois sur le devant de la scéne. La troisieme
capitalisation du S&P500 a publié des résultats et des perspectives supérieurs aux attentes. Dans la foulée, les indices américains et européens ont atteint des records historiques, tirés par
le secteur technologique. L'indice phare du Japon, le Nikkei a d’ailleurs également franchi des seuils historiques peu avant. Ainsi, le S&P500 progresse de +5,1% sur le mois, le NASDAQ de
+6,1% et I'Eurostoxx50 de +4,9%. Sur les marchés obligataires, les taux restent volatiles et réagissent aux discours des banquiers centraux. Les taux américains a 10 ans cl6turent le mois a
4,25% (+37bp) et les taux frangais de méme maturité montent de 23bp a 2,88%.

Dans cet environnement, Opus est en hausse de +3,6% sur le mois. Le fonds bénéficie de son exposition aux actions mais est pénalisé par les fonciéres sensibles a la hausse des taux. Nous
avons profité de la faiblesse du secteur immobilier pour renforcer cette thématique, avec I'achat de Derwent London et Unibail Rodamco. Nous avons également renforcé les grandes
capitalisations américaines avec I'achat d’Apple, Microsoft et Alphabet. Nous avons également renforcé les actions Total Energies et Lufthansa. Enfin, avec I'achat de I'indice Nikkei, nous
avons initié une position sur le Yen qui pourrait bénéficier d’un resserrement du différentiel de taux entre le Japon et I'Europe.

Ce document non contractuel est fourni & titre informatif. Il ne correspond ni & une offre de services, ni & du démarchage financier ou du conseil en investissement. Préalablement & toute souscription, linvestisseur doit
prendre connaissance du prospectus disponible sur le site www.lamazeregp.fr. Les performances présentées ne tiennent pas compte de commissions et de coUts éventuels prélevés lors de la souscription ou du rachat
de parts. Les performances passées ne constituent pas un indicateur fiable des performances futures.

Profil de risque et risques associés :

Risque de perte en capital, risque de marchés actions, risque lié aux petites valeurs, risque de taux, risque de crédit, risque lié & la gestion discrétionnaire, risque i€ aux marchés émergents, risque de contrepartie, risque
de liquidité, risque de change.
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