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L’année démarre fort

Intensification des incertitudes

L'année 2026 démarre avec une montée des incertitudes géopolitiques : I'environnement se tend au Venezuela, en Iran,

en Ukraine ainsi qu'au Groenland, tandis que plusieurs fronts politiques se durcissent. Aux Etats-Unis, Donald Trump multiplie
les annonces sur des sujets variés — qu'il s'agisse de prises de position vis-a-vis de la Réserve fédérale, de menaces de
nouveaux droits de douane ou des politiques de contréles des prix — laissant présager une intensification du flux de
déclarations a l'approche des élections de mi-mandat. En France, les difficultés récurrentes a trouver un compromis budgétaire
rappellent I'instabilité politique installée.

Des marchés qui confortent nos convictions

Pour autant, les marchés financiers démarrent I'année avec une vigueur notable, en particulier les actions. Si nous maintenons
une surpondération affirmée sur les marchés actions, nous faisons évoluer nos préférences géographiques. Nous conservons
une nette préférence pour I'Europe, portée par la concrétisation des plans de relance budgétaire — notamment en Allemagne
— qui devraient soutenir les secteurs des infrastructures et de la défense.

Nous restons également positifs sur le theme de I'Intelligence Artificielle, tout en privilégiant désormais les marchés
asiatiques, dont les valorisations apparaissent plus attractives sur ce segment. Dans cette logique, nous renforcons notre
préférence pour le Japon et les marchés émergents, et adoptons une tonalité plus équilibrée vis-a-vis du marché américain.
Nous maintenons par ailleurs notre forte sous-pondération obligataire. Les tensions sur les taux d'intérét devraient en effet
perdurer, sous l'effet d'une offre obligataire croissante, de la poursuite de la réduction des bilans des banques centrales
européennes et d'une inflation structurellement plus élevée qu'auparavant. Cette configuration justifie notre prudence a
I'égard des obligations souveraines, tandis que nous restons constructifs sur le crédit d'entreprise, en particulier le High Yield®,
qui bénéficie d'un portage supérieur et d'une moindre sensibilité aux tensions sur les taux. Enfin, nous conservons une position
neutre sur le dollar, tout en maintenant une exposition stratégique a l'or, qui joue son réle d'actif de couverture.

Découvrez notre point de vue macro-économique complet dans la « House Views » :

HOUSE VIEWS DE JANVIER 2026

Retrouvez I'actualité des marchés plus réguliéerement dans la rubrique dédiée au sein de
I'lespace « Investissements », disponible sur votre Espace Client Internet et votre Appli SG?.
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(1) Le High Yield correspond a des obligations d'entreprises offrant un rendement élevé, en contrepartie d'un risque de crédit plus important.

(2) Elle est téléchargeable gratuitement sur Google Play, I'App Store et I'AppGallery (Gratuit hors colts de connexion facturés par votre fournisseur
d’acces a Internet). App Store est une marque déposée d’Apple Inc. Google Play est une marque déposée par Google Inc. Huawei et AppGallery sont des
marques déposées de Huawei Technologies Co, Ltd.

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. Toutes les données proviennent de Bloomberg, Macrobond au 15/01/2026, date
d’'achévement de cette publication. Conformément a la réglementation en vigueur, nous informons le lecteur que ce document est qualifié de document
a caractére promotionnel.

Avertissements :

Société Générale Private Banking est la ligne métier du Groupe Société Générale opérant a travers son siége au sein de Société Générale S.A.
et de départements, succursales ou filiales (chacune une « Entité » et ensemble les « Entités »), localisés sur les territoires mentionnés ci-apres,
agissant sous la marque « Société Générale Private Banking » et distributeurs du présent document.

Le présent document de nature publicitaire, sujet a modification, est communiqué a titre purement indicatif et n'a pas de valeur contractuelle.

Son contenu n'est pas destiné a fournir un service d'investissement, il ne constitue ni un conseil en investissement ou une recommandation
personnalisée sur un produit financier, ni un conseil ou une recommandation personnalisée en assurance, ni une sollicitation d’aucune sorte,

ni un conseil juridique, comptable ou fiscal de la part de Société Générale Private Banking et de ses Entités. Linformation contenue dans ce document
n'a pas pour objectif de fournir une base permettant de prendre une décision d'investissement.

Tout investissement peut avoir des conséquences fiscales et Société Générale Private Banking et ses Entités ne fournissent pas de conseil fiscal.

Le niveau d'imposition dépend des circonstances individuelles et les niveaux et assiettes d'imposition peuvent changer. En outre, le présent document
n'a pas pour objet de fournir des conseils comptables, fiscaux ou juridiques et ne doit pas étre utilisé a des fins comptables, fiscales ou juridiques.

Des conseils indépendants doivent étre sollicités le cas échéant.

Le contenu de ce document ne prend pas en compte d'objectifs d'investissement ni de situations financieres spécifiques. Il appartient aux investisseurs
de prendre contact avec leurs conseillers externes habituels afin d’'obtenir toutes les informations financiéres, juridiques et fiscales qui leur permettront

d'apprécier les caractéristiques et les risques de l'investissement envisagé ainsi que la pertinence de la mise en ceuvre des stratégies dont il est question
dans le présent document.

Linvestissement dans certaines classes d'actifs citées peut ne pas étre autorisé dans certains pays ou peut étre réservé qu’a une certaine catégorie
d’'investisseurs. Il est de la responsabilité de toute personne en possession de ce document de s'informer et de respecter les dispositions Iégales

et réglementaires de la juridiction concernée. Ce document n'est en aucune maniere destiné a étre diffusé a une personne ou dans une juridiction
pour lagquelle une telle diffusion serait restreinte ou illégale. Il ne peut notamment pas étre diffusé aux Etats-Unis, et ne pas peut étre distribué,
directement ou indirectement, sur le marché des Etats-Unis ou auprés d'une US Person.

Le présent document a pour seul but d'informer les investisseurs, qui prendront leurs décisions d'investissement sans se fier uniqguement a ce
document. Société Générale Private Banking et ses Entités ne sauront étre tenues pour responsables en cas de perte directe ou indirecte liée

a un gquelconque usage de ce document ou de son contenu. Société Générale Private Banking et ses Entités n'offrent aucune garantie, expresse ou tacite,
quant a I'exactitude ou I'exhaustivité de ces informations ou quant a la rentabilité ou la performance de toute classe d'actifs, pays, ou marché.

Les prévisions concernant les performances futures sont basées sur des hypothéses qui peuvent ne pas se concrétiser. Les scénarios présentés sont
des estimations de performances futures, fondées sur des informations passées sur la maniére dont la valeur d'un investissement varie et/ou sur

les conditions de marché actuelles, et ne sont pas des indications exactes. Le rendement obtenu par des investisseurs sera amené a varier en fonction
des performances du marché et de la durée de conservation de l'investissement par I'investisseur. Les performances futures peuvent étre soumises

a l'impot, lequel dépend de la situation personnelle de chaque investisseur et est susceptible de changer a I'avenir.

Les données historiques utilisées et les informations et avis cités, proviennent ou sont notamment basées sur des sources externes que
Société Générale Private Banking et ses Entités considérent fiables mais qu'elles n'ont pas vérifiées de maniére indépendante.
Société Générale Private Banking et ses Entités n'assumeront aucune responsabilité quant a I'exactitude, la pertinence et I'exhaustivité de ces données.

Société Générale Private Banking France : Sauf indication contraire expresse, le présent document est publié et distribué par Société Générale Private
Banking France, département de Société Générale S.A., établissement de crédit prestataire de services d'investissement agréé par et sous la supervision
prudentielle de la Banque Centrale Européenne (« BCE ») (sise ECB Tower, SonnemannstraBe 20, 60314Francfort-sur-le-Main, Allemagne) au sein

du Mécanisme de supervision unique banque frangaise autorisée et supervisée par I'Autorité de Contréle Prudentiel et de Résolution (sise 4, Place

de Budapest, CS 92459, 75436 Paris Cedex 09), et I'Autorité des Marchés Financiers (« AMF ») (sise 17 PI. de la Bourse, 75002 Paris). Société Générale

est également enregistrée auprés de I'ORIAS en qualité d'intermédiaire en assurance sous le numéro 07 022 493 orias.fr.

Société Générale est une société anonyme francaise au capital de 958 618 482,50 euros au 6 novembre 2025, dont le siége social est situé
29 boulevard Haussmann, 75009 Paris, et dont le numéro d’'identification unique est 552 120 222 R.C.S. Paris. De plus amples détails sont disponibles
sur demande ou sur www.privatebanking.societegenerale.com.

Société Générale Luxembourg : Le présent document est distribué depuis le Luxembourg par Société Générale Luxembourg, société anonyme enregistrée
aupres du registre de commerce et des sociétés de Luxembourg sous le numéro B 6061 et établissement de crédit autorisé et régi

par la Commission de Surveillance du Secteur Financier (« CSSF »), sous la supervision prudentielle de la Banque Centrale Européenne (« BCE »),

et dont le siége social est sis 11, avenue Emile Reuter — L 2420 Luxembourg. De plus amples détails sont disponibles sur demande ou sur
https://www.societegenerale.lu/. Aucune décision d'investissement quelle qu'elle soit ne pourrait résulter de la seule lecture de ce document.

Société Générale Luxembourg n'accepte aucune responsabilité quant a I'exactitude ou autre caractéristique des informations contenues dans

ce document. Société Générale Luxembourg n'accepte aucune responsabilité quant aux actions menées par le destinataire de ce document sur la seule
base de ce dernier, et Société Générale Luxembourg ne se présente pas comme fournissant des conseils, notamment en ce qui concerne les services
d'investissement. Les opinions, points de vue et prévisions exprimées dans le présent document (y compris dans ses annexes) reflétent les opinions
personnelles de l'auteur/des auteurs et ne reflétent pas les opinions d’autres personnes ou de Société Générale Luxembourg, sauf indication contraire.
Ce document a été élaboré par Société Générale. La CSSF n'a procédé a aucune analyse, vérification ou aucun contréle sur le contenu du présent
document.

N°ADEME : FR231725_01YSGB

Société Générale Private Banking (Monaco) : Le présent document est distribué a Monaco par Société Générale Private Banking (Monaco) SAM,,

sise 11 avenue de Grande Bretagne, 98000 Monaco, Principauté de Monaco, régie par I'Autorité de Contréle Prudentiel et de Résolution et la Commission
de Contréle des Activités Financieres. Les produits financiers commercialisés a Monaco peuvent étre réservés a des investisseurs qualifiés conformément
aux dispositions de la loi n°1.339 du 07/09/2007 et de I'Ordonnance Souveraine n°1.285 du 10/09/2007. De plus amples détails sont disponibles

sur demande ou sur www.privatebanking.societegenerale.com.
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