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COMMENTAIRE

Les marchés se sont un peu plus interrogés au cours du mois de février, tant sur le plan géopolitique avec de nouveaux épisodes dramatiques en Ukraine et de nouvelles tensions sino-américaines, que sur le plan 
économique et financier.

En effet, le marché du travail américain reste très tendu et les chiffres d’inflation ne poursuivent  leur décrue dans aucune zone géographique, du fait non seulement des salaires mais également des prix de 
l’alimentation et des services. Les indicateurs de croissance ont d’ailleurs retrouvé un rythme positif (PMI des services supérieurs à 50) à la fois aux Etats-Unis, en Europe et en Chine. Concernant cette dernière, 
le PMI manufacturier est également repassé au-dessus de 50 du fait de la réouverture du pays. 
Si cela continue à soutenir les marchés actions en Europe qui sont globalement proches des records historiques, cela a entraîné un discours à nouveau plus « hawkish » des banques centrales qui a fait repartir 
les taux des emprunts  à la hausse (60 à 70 points de base sur le taux à 10 ans des principaux Etats occidentaux) et entrainé une correction des indices boursiers américains. Paradoxalement, les courbes de taux 
restent inversées, ce qui accrédite toujours un ralentissement économique, mais dont l’échéance est retardée.

Après avoir atteint début février une hausse de 3.5% depuis le début de l’année, la VL de BSO Patrimoine a corrigé de nouveau pour revenir au niveau de fin janvier à +2.8% environ. Nous avons allégé des 
lignes d’actions et d’obligations convertibles qui avaient beaucoup progressé ou nous semblaient dorénavant plus risquées (Sartorius-Stedim, Korian 2027, Lufthansa 2025) pour renforcer des obligations offrant 
une bonne visibilité et plus de potentiel (PPF Telecom 2025, Veolia 2025, Vilmorin 2028, Rheinmetall 2028). Nous avons également initié une ligne Edenred.
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PERFORMANCE (%) (historique par rapport au nouvel indice en vigueur, depuis le 01 janvier 2018)

MATURITE (%) RATING (%)

%
AAA 0,0
AA 4,9
A 3,2
BBB 13,8
BB 20,2
B 1,4
< B 0,3
NR 56,2

PRINCIPALES POSITIONS OBLIGATIONS (%)

%
Obligations 37,3
Convertibles 36,5
Actions 24,0
Monétaire 2,2

Nombre de lignes
Rendement moyen
PER moyen
Exposition actions* 

ACTIONS

35
1,9%

20
32%

* % Actions + Delta Convertibles

86
3,7%

2,4

Nombre de lignes
Taux actuariel moyen
Sensibilité moyenne

OBLIGATIONS

PRINCIPALES POSITIONS ACTIONS (%)CARACTERISTIQUES FINANCIERESREPARTITION D'ACTIFS (%)

Volatilité (%) 1 an 5 ans

BSO Patrimoine

Indice BSO Patrimoine

8,2 7,0

9,2 6,0

Performance annualisée (%) 1 an 5 ans Rang/100
Depuis

01/01/2010
Rang/100

BSO Patrimoine

Indice BSO Patrimoine -4,72 0,48 2,69

-2,59 -0,33 2,3546 24

Ce document vous est communiqué à titre purement informatif et ne constitue ni une recommandation d'achat ou de vente, ni une incitation à l'investissement dans les instruments ou valeurs y figurant. Les performances passées ne présagent en rien des performances futures.  Source Morningstar Direct


