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La baisse du prix des qeufs depuis le
début de I'année aux Etats-Unis
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Acceés aux derniéres performances et reporting Profil de risque !
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Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures et ne sont pas constantes
dans le temps.

Pays ou le fonds dispose d’'une autorisation de commercialisation : France, Belgique, Suisse, Allemagne, Espagne,
Luxembourg, Autriche, Suéde.

11'échelle de risque/rendement dans une plage allant de 1 (risque faible) a 7 (risque élevé). Cet indicateur n'est pas constant et changera en fonction du profil de
risque/rendement du fonds. La catégorie la plus faible ne signifie pas sans risque. Les données historiques, telles que celles utilisées pour calculer I'indicateur de
risque et de rendement, pourraient ne pas constituer une indication fiable du profil de risque futur du Fonds. L'atteinte des objectifs de gestion en terme de risque
et de rendement ne peut étre garantie. | Catégorie d'actifs : Actions ; Devise : CHF / EUR / USD.

Données au 15/03/2023 | Source : ODDO BHF (Switzerland)
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L histoire DU MOIS

Bonne nouvelle - bien que les surprises négatives en matiére d'inflation continuent de dominer le flux de
nouvelles tant en Europe qu'aux Etats-Unis, le prix d'un produit de base a fortement baissé depuis le début de
I'année 2022 : les ceufs. Les nouvelles sont toutefois moins bonnes pour les amateurs de brunchs européens :
cette baisse du prix des ceufs depuis le début de I'année est beaucoup plus importante aux Etats-Unis qu'en

Europe.

Aux Etats-Unis, les prix des oeufs, a leur pic en fin
décembre 2022, étaient plus de 140 % plus élevés
qu'en mars de la méme année. En Europe, les prix des
ceufs ont augmenté de facon moins importante au
cours de I'année 2022, méme s'ils restent 30 % plus
élevés qu'il y a un an. Comment expliquer cette
disparité ? Et pourquoi l'inflation a-t-elle frappé les
ceufs  plus durement que les autres denrées
alimentaires ?

Le premier facteur qui explique ces hausses de prix
spectaculaires est le co(t de la nourriture. La
nourriture pour poule est généralement produite a
partir de diverses céréales, graines et protéines de
soja. Cette nourriture représente le colt le plus
important dans la production d'ceufs, soit plus de 70 %
de lI'ensemble des colts de production. Lorsque les prix
des céréales augmentent, comme ce fut le cas apres
I'invasion de I'Ukraine par la Russie et les mauvaises
récoltes de céréales de 2022 dues au changement
climatique, le co(it de la nourriture pour poule est
affecté de maniere disproportionnée, ce qui se traduit
par une explosion du prix des ceufs.

Deuxiémement, et bien qu'elle ne soit pas trés
médiatisée, une épidémie moins connue sévit depuis le
début de I'année 2022 : la grippe aviaire. Bien que les
cas de transmission inter-espéces oiseau-homme
restent heureusement rares, cette épidémie mondiale
de grippe aviaire a entrainé un nombre record de
décés d'oiseaux. Rien qu'aux Etats-Unis, plus de 58
millions de poules ont été abattues aprés avoir été
soupconnées d'avoir été exposées a des oiseaux
infectés. Sur une population totale d'environ 400
millions de poules pondeuses aux Etats-Unis, cela
représente une perte totale d'environ 13 % des poules
pondeuses, ce qui réduit encore I'offre et fait grimper
les prix. Bien que des foyers de grippe aviaire aient été
détectés au Royaume-Uni, en France, au Cambodge,
en Nouvelle-Zélande et dans d'autres pays, ce sont les
Etats-Unis qui ont été les plus touchés, le prix d'une
douzaine d'ceufs dans le sud de la Californie atteignant
7,37 dollars alors qu'il était de 2,30 dollars avant
I'apparition de I'épidémie. Sachant que I'Américain
moyen consomme 277 ceufs par an, cela suffit a faire
une sacrée entaille dans le portefeuille. En Europe, les
épidémies de grippe aviaire ont été légérement moins
graves, la France n'ayant perdu "que" 8 % de sa
population de poules. Le probléme est que I'Europe

importe ses poules du Brésil, premier exportateur
mondial de poulets, qui a commencé a verrouiller sa
production a la suite de I'apparition de foyers de grippe
aviaire dans les pays voisins.

Troisiemement, un nouveau phénoméne peut
expliquer pourquoi les prix sont restés élevés méme
apreés la fin du pire de la crise de 'approvisionnement :
I’ "excuseflation". Bien que le terme lui-méme soit
nouveau, les crises successives de 2022 ont fait en
sorte que nous soyons tous familiarisés avec ce
concept, qui décrit les producteurs qui font coincider
les augmentations de prix avec le moment ou les
perturbations de I'approvisionnement font la une de
I'actualité. Cela permet aux producteurs de justifier, et
parfois d'exagérer, leur besoin d'augmenter les prix
sans subir de contrecoup de la part des
consommateurs.

Le propriétaire d'une boulangerie de Chicago a
expliqué cette pratique a Bloomberg la semaine
derniére : « Qu'il s'agisse de farine de seigle ou de
grippe aviaire qui affecte les ceufs, lorsque cela fait la
une de l'actualité nationale, c'est I'occasion
d'augmenter les prix sans que les clients ne se
plaignent ».

IN CONCLUSION

Les prix de la nourriture pour poulets ont baissé a
mesure que l'offre des céréales augmente, ce qui est
une bonne nouvelle pour les prix des ceufs. Nous
espérons que l'accord d’exportation de céréales entre
la Russie et I'Ukraine sera renouvelé le 18 mars, ce qui
contribuerait a la poursuite de la baisse des prix. En ce
qui concerne la grippe aviaire, le pire de I'épidémie aux
Etats-Unis semble étre derriére nous, mais l'industrie
de la volaille reste menacée, en particulier parce que le
Brésil - le plus grand exportateur mondial de viande de
poulet - tente d'empécher la propagation du virus dans
le pays. Comme nous l'avions expliqué dans le numéro
de Food Insight du mois dernier, les conséquences du
choc inflationniste de 2022 vont au-dela de celles
mesurées par les indices traditionnels des dépenses de
consommation. L’ "excuseflation" entre dans la liste
des nouvelles pratiques que les consommateurs
doivent connaitre et dont I'influence sur les finances
des ménages doit étre surveillée.

Aucune des entreprises susmentionnées n’est visée par une recommandation d’investissement.
Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances futures et ne sont pas constantes

dans le temps.
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Pourquot investir
DANS ODDO BHF FUTURE OF FOOD?

UN THEME EN PLEIN
ESSOR : FUTURE OF

FOOD : Larévolution
alimentaire en cours est
menée par les
consommateurs, la
réglementation et la
durabilité. De la production
alaconsommation de la
nourriture, I'ensemble de la
chaine de valeur sera
considérablement affecté.
Uninvestissement dans les
entreprises qui faconnent
I'avenir de I'alimentation
devrait offrir des
opportunités intéressantes
aux investisseurs.

UN PROCESSUS
INNOVANT PILOTE
PARL'INTELLIGENCE
ARTIFICIELLE :

Utilisation du traitement du
langage naturel par I'équipe
de gestion. Plus de 4 millions
de points de données
analysés par jour, avec pour
objectif de générer de
nouvelles idées
d'investissement et de
détecter les sous-themes les
plus générateurs d'alpha liés
au theme Future of Food.

L 'EQUIPE DE GESTION

RISQUES

ODDO BHF Future of Food est principalement exposé aux risques suivants : Risque de perte en capital, risque de

CLEMENT MACLOU
Gérant de portefeuille thématique
ODDO BHF Switzerland

UNE EXPOSITION
COMPLETE : Le fonds

offre notamment a nos
clients une exposition
directe a des sous-thémes a
forte croissance englobant
I'ensemble de la chaine de
valeur de laferme a
I'assiette : agriculture 4.0,
innovation alimentaire,
nouveaux modes de
consommation et fermeture
de laboucle alimentaire.

NICOLAS MOESCHLER
Gérant de portefeuille thématique
ODDO BHF Switzerland

UNE APPROCHE
DURABLE : Identification
des sociétés les plus
prometteuses sur la base
d’une équipe de gestion
expérimentée et
complémentaire et un
processus ESG solide.

liquidité, risque lié a l'inflation, risque de contrepartie, risque opérationnel & risque de conservation, risque de
change, risque de taux d’intérét faible, risque lié aux petites capitalisations boursiéres, risque lié aux secteurs
spécialisés ou restreints, risque lié aux techniques de gestion efficace du portefeuille, risque lié aux marchés
d’actions, risque lié aux marchés de matieres premiéres, risque lié aux investissements dans des actions/parts
d’OPC ou d’'OPCVM, risque de durabilité.

CRw USD
LU1831000762

Clw USD
LU1831000929

Codes ISIN des fonds

CRw EUR
LU1979509194

Clw EUR

LU1979510283

CRw CHF
LU1831001141

Source : ODDO BHF (Switzerland)
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DISCLAIMER

ODDO BHF AM est la division de gestion d'actifs du groupe ODDO BHF. |l s'agit de la marque commune de quatre sociétés de gestion d'actifs
juridiquement distinctes : ODDO BHF AM SAS (France), ODDO BHF AM GmbH (Allemagne), ODDO BHF AM Lux (Luxembourg) et
METROPOLE GESTION (France).

Ce document a été établi par ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS, agissant en tant que distributeur du fonds pour la communication sur
le marché. Sa remise a tout investisseur reléve de la responsabilité exclusive de chaque distributeur ou conseil.

L'investisseur potentiel doit consulter un conseiller en investissement avant de souscrire dans le fonds. L'investisseur est informé que le
fonds présente unrisque de perte en capital, mais aussi un certain nombre de risques liés aux instruments/stratégies en portefeuille. En cas de
souscription, I'investisseur doit obligatoirement prendre connaissance du Document d’information clé (DIC) ou du prospectus de I'OPC pour
une présentation exacte des risques encourus et de I'ensemble des frais. La valeur de I'investissement peut évoluer tant a la hausse qu’a la
baisse et peut ne pas lui étre intégralement restituée. L'investissement doit s'effectuer en fonction de ses objectifs d'investissement, son
horizon d'investissement et sa capacité a faire face au risque lié a la transaction. ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS ne saurait
également étre tenue pour responsable de tout dommage direct ou indirect résultant de l'usage de la présente publication ou des
informations qu’elle contient. Les informations sont données a titre indicatif et sont susceptibles de modifications a tout moment sans avis
préalable.

Les opinions émises dans ce document correspondent a nos anticipations de marché au moment de la publication du document. Elles sont
susceptibles d’évoluer en fonction des conditions de marché et ne sauraient en aucun cas engager la responsabilité contractuelle dODDO
BHF ASSET MANAGEMENT SAS. Les valeurs liquidatives affichées sur le présent document le sont a titre indicatif uniquement. Seule la
valeur liquidative inscrite sur I'avis d’opéré et les relevés de titres fait foi. La souscription et le rachat des OPC s’effectuent a valeur liquidative
inconnue.

Un résumé des droits des investisseurs est disponible gratuitement sous forme électronique en anglais sur le site web a I'adresse suivante :
https://am.oddo-bhf.com/france/fr/investisseur_non_professionnel/infos_reglementaire

Le fonds peut avoir été autorisé a la distribution dans différents Etats membres de I'UE. L'attention des investisseurs est attirée sur le fait que
la société de gestion peut décider de mettre fin aux dispositions qu'elle a prises pour la distribution des parts du fonds conformément a
I'article 93 bis de la directive 2009/65/CE et a I'article 32 bis de la directive 2011/61/UE.

La politique de traitement des réclamations est disponible sur notre site Internet am.oddo-bhf.com dans la rubrique informations
réglementaires. Les réclamations clients peuvent étre adressées en premier lieu a la messagerie suivante : service_client@oddo-bhf.com

Le DIC (ENG, FR, DEU, SP) et le prospectus (ENG, FR, DEU) sont disponibles gratuitement auprés de ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS
sur am.oddo-bhf.com ou aupreés des distributeurs autorisés. Le rapport annuel ainsi que le rapport semestriel sont disponibles gratuitement
auprés de ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS ou sur le site Internet am.oddo-bhf.com.

ODDO BHF ASSET MANAGEMENT SAS (FRANCE)

Portfolio management company approved by the Autorité des Marchés Financiers under GP 99011.
Société par actions simplifiée with capital of €21,500,000. Trade Register (RCS) 340 902 857 Paris.
12 boulevard de la Madeleine - 75440 Paris Cedex 09 France - Phone: +33(0)144 51 8500
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