plifier votre
oir d'agir

Ostrum

ASSET MANAGEMENT

MyStratWeekly

27 avril 2021

Document destiné exclusivement aux clients professionnels



Sommaire

AAAAAAAAAAAAAAA

® Revue des marchés

® Baisse des Treasury
® Forza ltalia

® Décision de la BCE

® Inflation

® Théme

® Emergents

Document destiné exclusivement aux clients professionnels



TREASURIES

Les rachats de short spéculatifs ont ramené le 10 ans sous 1,60%

Consensus baissier pris en défaut

Opposition en short covering sur le T-note, et reprise des short DXY

Leveraged Funds - Futures Positioning DXY vs. TY
contracts
800 000
600 000
400 000
200 000
-200 000
-400 000
-600 000
-800 000
-1000 000
-1200 000
-1400 000

10 Year T Notes Leveraged Funds Net Total/Futures
— US Dollar Index Leveraged Funds Net Total/Futures

Ostrum

ASSET MANAGEMENT

40 000
30 000
20 000

10 000

-10 000
-20 000
-30 000

-40 000

U.S. JP Morgan Treasury Investor Sentiment All
Clients Net Long

W u

i
Wi

il

-20 ‘ 1 \l

-30

-40
OO d d N N MM WO LIW © ©NMN~MNMO©W®OOMOO OO O O «
R R IR R B R R R SR oA N S
S o8 & 8 &8 &8 &8 o8 o8 o8 &8 &8 o O
S N =0V =0D=0=0N=0Nn=0nz=un=un=0n=0n=
mmU S.

JP Morgan Treasury Investor Sentiment All Clients Net Lon%
Source: Bloomberg, Ostrum AM
13-Wk Moving Average

Document destiné exclusivement aux clients professionnels



TREASURIES

Flux japonais sur les Treasuries

Les japonais ont probablement acheté 30mds S de Treasuries en avril

Japan Flows [(Sbn] vs. 1-year FX-hedged 10y UST-JGB pickup
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AFFLUX MASSIF DE LIQUIDITES :

Janet Yellen a décidé d'utiliser les comptes du Trésor

Trésor US, compte général Réserve des banques
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Sources : Ostrum & Bloomberg Sources : Ostrum & Bloomberg
Important pour: - Marché monétaire : attention a ne pas trop surinterpréter les attentes sur les Fed funds

- Tauxde change USD : dépréciation

- Emergents : affluxindirect de liquidité ,
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FORZAITALIA
de 222 MM<€ sur six ans

Les chiffres:
financé a hauteur de 191,5 milliards par les
aides et

Mario Draghi, a présenté devant le Parlement italien son plan de relance ' '
[ ]

Les objectifs :

> projets centrés majoritairement sur l'écologie

> thématiques digitales

> Réduction des écarts de productivité entre le
nord et le sud (40% des fonds dédiés au sud]

> acces a l'éducation

> Inclusion sociale

> participation au marché du travail
(notamment des femmes et des jeunes).

Le message Européen :
Portugal et Italie vs. Pologne et autres.
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Italie, déficit public, définition Maastricht
(en % du PIB)
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ACCELERATION DU PEPP DE LA BCE - LA DECISION

PEPP, réalisé et simulé pour arriver a I'objectif
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Sources : Ostrum & Bloomberg
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BCE : « YIELD CONTROL » ? |@| :

Isabel Schnabel, un changement d'objectif pour les opérations d’'open market des quantités vers les pr....
Cela correspond en réalité a une politique de contréle de la courbe des taux ouvrant la voie d une réduction
ultérieure des achats d'actifs.

Variation du QE souverain Volatilité des taux 10-ans
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Sources : Bloomberg & Ostrum Sources : Bloomberg & Ostrum

Le controle des conditions monétaires est aussi un <« yield control >» implicite !
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L'INFLATION?

Exhibit 10: Mentions of “inflation” on calls more than tripled so far, pointing to higher inflation
YoY changein S&P 500 companies’ mentions of “inflation” on eamings calls vs. CPIYoY (2003-present)
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Source: BofA Global Research, Bloomberg

Ostrum

ASSET MANAGEMENT

12 13 14 15 16 17 18 19 20

16%

12%

8%

4%

0%

-4%

BofA GLOBAL RESEARCH

Zone Euro: Indicateurs de pressions surles prix et d'activité
90 Enquéte PMI manufacturier/Markit
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= N ouvelles commandes / production

= COmposantes prix des inputs / délais de livraison Sources : Markit, Ostrum AM
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EMERGENTS : A LA CROISEE DES
CHEMINS

» Lo thiene de 1a semaing - Emergonts ; 4 la croisde des chemins
Lo «rsflation trade s a Ml par créer un « sudden-siop » aur les .

marches ememgents. " Rendement de ['indice Bloomberg Barclays dette locale
€I} Siplomtts 90 - sl S A . marchés émergents et
secieur finencier chinois sinal gue Incapacts & péndrer wne n =
3
crolasance soutsnable deguls la crine Snancire de 2000 Sreph Déo

La Covid-13 pourratt #tre une chance pour ¥'engager vers une vole de e sxbipe s 0ie
developpemen plus verte, pha scutenabie et plus équitable i

* La revoe des marchés : Le dollar rechute avant & Fed

+  Laetapering de la Fed attandes Jackson Hole
« LaBCE misse as pobti Qte maigre la ‘
Taux of ap [Tty “
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Ce document est destiné a des clients professionnels, au sens de la Directive MIF. Il ne peut étre utilisé dans un but autre que celui pour lequel il a été congu et
ne peut pas étre reproduit, diffusé ou communiqué a des tiers en tout ou partie sans l'autorisation préalable et écrite d'Ostrum Asset Management.

Aucune information contenue dans ce document ne saurait étre interprétée comme possédant une quelcongue valeur contractuelle. Ce document est produit a
titre purement indicatif. Il constitue une présentation congue et réalisée par Ostrum Asset Management G partir de sources qu'elle estime fiables.

Ostrum Asset Management se réserve la possibilité de modifier les informations présentées dans ce document d tout moment et sans préavis, et notamment
en ce qui concerne la description des processus de gestion qui ne constitue en aucun cas un engagement de la part d'Ostrum Asset Management.
Ostrum Asset Management ne saurait étre tenue responsable de toute décision prise ou non sur la base d’'une information contenue dans ce document, ni de
l'utilisation qui pourrait en étre faite par un tiers. Les chiffres cités ont trait aux années écoulées. Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des
performances futures. Les références a un classement, un prix ou d une notation d'un OPCVM/FIA ne préjugent pas des résultats futurs de ce dernier.

Les perspectives mentionnées sont susceptibles d'évolution et ne constituent pas un engagement ou une garantie.

Dans le cadre de sa politigue de responsabilité sociétale et, conformément aux conventions signées par la France,
Ostrum Asset Management exclut des fonds qu'elle gére directement toute entreprise impliquée dans la fabrication,
le commerce et le stockage de mines anti-personnel et de bombes d sous-munitions.
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