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OBJECTIF

PRODUIT

Société de gestion: SAINT OLIVE GESTION, titulaire de l’agrément n°GP-05000016 délivré par l’AMF 

EN QUOI CONSISTE CE PRODUIT

TYPE 

Type : FIA

Classification AMF : Actions internationales 

OBJECTIF

INVESTISSEURS VISES

QUELS SONT LES RISQUES ET QU'EST CE QUE CELA POURRAIT ME RAPPORTER

INDICATEUR SYNTHETIQUE DE RISQUE 4

1 2 3 4 5 6 7

Ce FCP s’adresse aux investisseurs, qui ont une connaissance de base et une expérience limitée ou inexistante de l’investissement dans des fonds, qui visent à

augmenter la valeur de leur investissement sur la période de détention recommandée et qui sont prêts à assumer un niveau de risque élevé sur leur capital initial.

L’indicateur synthétique de risque (ISR) permet d’apprécier le niveau de risque de 

ce produit par rapport à d’autres. 

Fonds Commun de Placement

Document d'Informations Clés SAINT OLIVE GESTION

Le présent document contient des informations essentielles sur le produit d'investissement. Il ne s'agit pas d'un document à caractère commercial. Ces informations

vous sont fournies conformément à une obligation légale, afin de vous aider à comprendre en quoi consiste ce produit et quels risques, coûts, gains et pertes potentiels

y sont associés, et de vous aider à le comparer à d'autres produits

BSO ASIE
Code ISIN: FR0007000351

Site internet: www.banquesaintolive.com

Autorité chargée du contrôle de la société de gestion : Autorité des Marchés Financiers (AMF) - 17, place de la Bourse - 75082 Paris Cedex 02

Date de production de ce document: 02/11/2023

AVERTISSEMENT : Vous êtes sur le point d'acheter un produit qui n'est pas simple et qui peut être difficile à comprendre.

Durée : FCP créé le 24/04/1996, pour une durée initiale de 99 ans

L’objectif est de maximiser, sur cinq ans, la performance par le biais d’une gestion discrétionnaire active en sélectionnant des actions de sociétés asiatiques admises

sur un marché réglementé. L’indicateur sert de référence à posteriori.

L'indicateur de référence est l’indice MSCI Asia Far East, dividendes nets réinvestis, en euro, non couvert. Il faut toutefois noter que la gestion du FIA n’étant pas

indicielle, la performance du FCP pourra le cas échéant s’écarter sensiblement de cet indicateur de référence.

La société de gestion met en œuvre une gestion discrétionnaire. 

Le FIA sera investi en actions sur les marchés asiatiques réglementés (Corée, Chine, Hong Kong, Indonésie, Japon, Malaisie, Philippines, Singapour, Taiwan,

Thaïlande). A long terme, les styles de gestion privilégiés sont les investissements en valeurs de rendement et en valeurs décotées (gestion «value»). Aucun secteur

n’est structurellement privilégié mais certains choix ponctuels peuvent être réalisés selon les anticipations de la société de gestion. Pour la part investie en actions, le

gérant sélectionne les sociétés dans lesquelles il investit selon la méthode « du choix de valeurs » (« stock picking ») ; il attache une importance particulière à la

compréhension du métier, la qualité des dirigeants, la valorisation de la société. L’exposition au risque action sera comprise entre  0 % et 80 % de l’actif.

La part des OPCVM actions pourra atteindre 100% de l’actif du fonds, avec une exposition minimum de 20%.

A titre principal, le FIA sera investi, au minimum à 20 %, en OPCVM français ou européens coordonnés, spécialisés sur les marchés actions, asiatiques réglementés

(Corée, Chine, Hong Kong, Indonésie, Japon, Malaisie, Philippines, Singapour, Taiwan, Thaïlande). 

Dans le cadre de la gestion de ses liquidités, le FIA peut détenir à hauteur de 10 % de son actif des obligations et instruments monétaires d’émetteurs privés ou

d’Etats, de la zone euro. 

Le fonds est exposé à un risque de change qui peut représenter jusqu’à 100% de l’actif net. 

Le fonds a opté pour la capitalisation des revenus.

Les modalités de souscription et de rachat de parts sont détaillées dans la prospectus et au paragraphe "Combien de temps dois-je le conserver et puis-je retirer de

l'argent de façon anticipée" ci-après.

Nous avons classé ce produit dans la classe de risque 4 sur 7 qui est une classe de risque moyenne.

Risque faible                                                          Risque élevé 
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SCENARIOS DE PERFORMANCE

QUE SE PASSE-T-IL SI SAINT OLIVE GESTION N'EST PAS EN MESURE D'EFFECTUER LES VERSEMENTS ?

QUE VA ME COÛTER CET INVESTISSEMENT ?

COÛT AU FIL DU TEMPS

INVESTISSEMENT DE 10 000€

Scénarios si vous sortez après :

* La période détention recommandée correspond à 5 ans

** Elle montre dans quelle mesure les coûts réduisent annuellement votre rendement au cours de la période de détention.

Incidence sur le rendement par an ** 5,89% 3,14%

Les coûts ont une incidence sur le rendement. Les coûts totaux incluent les coûts ponctuels, récurrents et accessoires. Les montants indiqués ici sont les coûts

cumulés pour deux périodes de détention différentes et incluent les coûts de sortie anticipée potentiels.

Nous avons supposé:

- que pour le scenario à 1 an, vous récupéreriez le montant que vous avez investi (rendement annuel de 0 %), 

- que pour les autres périodes de détention, le produit évolue de la manière indiquée dans le scénario intermédiaire,

- que 10 000 EUR sont investis.

Il est possible que la personne qui vous vend cette option d'investissement ou qui vous fournit des conseils à son sujet vous demande de payer des coûts

supplémentaires. Si c'est le cas, cette personne vous informera au sujet de ces coûts et vous montrera l'incidence de l'ensemble des coûts sur votre investissement au

fil du temps.

Coûts totaux maximum 589 € 1 642 €

0 5 ans *

Lorsque les données historiques ne sont pas disponibles sur une durée suffisante, les scénarios sont établis à partir des performances passées d’indices de référence.

Ils ne constituent pas un indicateur exact. Ce que vous obtiendrez dépendra de l’évolution du marché et de la durée pendant laquelle vous conserverez le produit.

Les chiffres indiqués sont calculés net de tous les coûts mentionnés à la rubrique « que va me coûter cet investissement ? ». Ils ne prennent pas forcément en compte

tous les frais dus à votre conseiller ou distributeur ni votre situation fiscale personnelle, qui peut également influer sur les montants que vous recevrez.

Les actifs et passifs du Fonds sont séparés de ceux des autres structures gérées et de ceux de la Société de gestion et il n’existe aucune responsabilité croisée entre

eux. Le Fonds ne serait pas responsable en cas de défaillance ou de manquement de la Société de gestion ou de l’un de ses prestataires de services délégués. Par

conséquent, un défaut de la Société de Gestion n’aurait pas d’impact sur l'actif du Fonds, dont la conservation est assurée par son dépositaire.

L'investissement dans le Fonds ne fait pas l'objet d'une couverture de risque et n'est pas garanti en capital.

Scenario favorable
13 410 € 12 050 €

34% 4%

Ce que vous pourriez récupérer après déduction des coûts

Rendement annuel moyen

Ce tableau montre les sommes que vous pourriez obtenir sur la période minimum de détention recommandée en fonction de différents scénarios, en supposant que

vous investissiez 10 000 Euros. Les scénarios défavorable, intermédiaire et favorable présentés sont des illustrations basées sur la pire, médiane et meilleure

performance de ce Fonds au cours des 5 dernières années pour les scénarios intermédiaire et favorable et des 10 dernières années pour le scenario défavorable. Les

marchés pourraient évoluer très différemment à l’avenir. Le scénario de tensions montre ce que vous pourriez obtenir dans des situations de marché extrêmes. 

Scenario défavorable
7 020 € 5 720 €

-30%

Rendement annuel moyen

Ce que vous pourriez récupérer après déduction des coûts

Rendement annuel moyen

4 110 €

-43% -16%
Scenario de tensions

5 700 €Ce que vous pourriez récupérer après déduction des coûts

-11%

Scenario intermédiaire
9 490 € 9 450 €

-5% -1%

L’indicateur synthétique de risque (ISR) part de l’hypothèse que vous conservez le produit pendant toute la période de détention recommandée de 5 ans minimum. Le

risque réel peut être différent si vous optez pour une sortie avant la durée de détention recommandée, et vous pourriez obtenir moins en retour. 

L’indicateur synthétique de risque (ISR) est établi à partir de données reconstituées à l’aide d’indices de référence appropriés lorsque les données historiques ne sont

pas disponibles pour la période complète de placement recommandée, ou à partir de données historiques du produit observées sur la durée de placement

recommandée.

  

Les risques et la performance du produit sont notamment liés aux fluctuations des marchés financiers, des taux d’intérêt et de l’évolution de l’économie sur des cycles

longs. Ce produit ne prévoyant pas de protection contre les aléas de marché, vous pourriez perdre tout ou partie de votre investissement. Outre les risques inclus dans

l’indicateur de risque, d’autres risques peuvent influer sur la performance du Fonds. Veuillez vous reporter au prospectus de BSO ASIE.

1 an

5 ans

Période de détention 

recommandée

Investissement de : 10 000 Euros

Ce que vous pourriez récupérer après déduction des coûts

Rendement annuel moyen
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COMPOSITION DES COÛTS

Incidence sur le rendement par an

Coûts de sortie 1,50% 150 €

Commission liée aux résultats 0,00% 0 €

Commission d’intéressement 0,00% 0 €

COMBIEN DE TEMPS DOIS-JE LE CONSERVER ET PUIS-JE RETIRER DE L’ARGENT DE FAÇON ANTICIPÉE ?

COMMENT PUIS-JE FORMULER UNE RÉCLAMATION ?

AUTRES INFORMATIONS PERTINENTES

La période de détention recommandée est de 5 ans. Elle est est basée sur notre évaluation des caractéristiques de risque et de rémunération et des coûts du Fonds.

Ce produit est conçu pour un investissement à moyen terme. Vous devez être prêt à conserver votre investissement pendant au moins 5 ans. Vous pouvez obtenir le

remboursement de votre investissement à tout moment ou le détenir plus longtemps.

Les ordres de souscription et de rachat sont centralisés chaque jour ouvré par le dépositaire avant 12h20 (heure de Paris). Les ordres sont pris en compte à cours

inconnu : les ordres sont exécutés sur la base de la prochaine valeur liquidative calculée sur les cours de clôture du même jour (bourse du jour J) et publiée en J+1

ouvré. La valeur liquidative est établie quotidiennement, à l’exception des jours fériés légaux ou des jours de fermeture de la Bourse de Paris conformément au

calendrier officiel d’Euronext. Dans ce cas, la valeur liquidative est établie le jour ouvré suivant. .

Les modalités de sortie sont indiquées dans la note d’information disponible sur le site internet de la Société de Gestion: https://www.banquesaintolive.com 

Pour toute réclamation, l’interlocuteur habituel du souscripteur est à sa disposition. 

Si une réponse satisfaisante n’a pas pu lui être apportée, il peut adresser sa demande : 

- par courrier à l’adresse suivante : SAINT OLIVE GESTION, 84 rue Duguesclin 69458 Lyon CEDEX 06

- par email à l’adresse suivant : lyon@bsosoc.com.

Dans le cas d’une réclamation, vous devez indiquer clairement vos coordonnées (nom, adresse, numéro de téléphone ou adresse e-mail) et fournir une brève

explication de votre réclamation. Si vous avez une réclamation au sujet de la personne qui vous a conseillé ce produit, ou qui vous l’a vendu, vous devez vous

rapprocher d’elle pour obtenir toutes les informations concernant la démarche à suivre pour faire une réclamation.

Dépositaire : BANQUE SAINT OLIVE.

Le prospectus, le DIC, les rapports annuels et semestriels sont disponibles auprès de la société de gestion sur simple demande écrite à : SAINT OLIVE GESTION, 84

rue Duguesclin 69458 Lyon CEDEX 06 ou à l'adresse électronique suivante : lyon@bsosoc.com.

La valeur liquidative est disponible auprès de la société de gestion à l’adresse postale mentionnée ci-dessus.

Le tableau ci-dessous indique :

- l’incidence annuelle des différents types de coûts sur le rendement que vous pourriez obtenir de votre investissement à la fin de la période d’investissement

recommandée,

- la signification des différentes catégories de coûts.

Les montants indiqués ne tiennent pas compte des coûts liés au package ou au contrat d'assurance éventuellement associé au fonds.

Coût ponctuels 
L’incidence des coûts que vous payez lors de l’entrée dans votre investissement.

Coût récurrents

Coûts de transaction sur le 

portefeuille 

L’incidence des coûts encourus lorsque le fonds arbitre des instruments financiers.  Il s’agit 

d’une estimation basée sur les coûts réels de l’année dernière.

L’incidence des coûts encourus lorsque vous sortez de votre investissement.

Coûts accessoires

Coûts d'entrée 2,00% 200 €

0,03% 3 €

L’incidence des commissions liées aux résultats.

L’incidence des commissions d’intéressement.

Autres couts récurrents 2,39% 239 €
L’incidence des coûts que nous prélevons chaque année pour gérer vos investissements.  Il 

s’agit d’une estimation basée sur les coûts réels de l’année dernière.
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RAPPORT ANNUEL 2023  BSO ASIE 
RAPPORT D’ACTIVITE 

 
ENVIRONNEMENT ECONOMIQUE ET DE MARCHE 
 

Les marchés ont continué sur leur lancée positive en début d’année jusqu’aux premiers jours de mars. 

Les données macro-économiques toujours favorables et la réouverture de la Chine ont en effet permis de réviser à la hausse les 
prévisions de croissance, décalant au 2ème semestre au moins les craintes de récession. Du côté des entreprises, les 
publications de résultats et les anticipations pour 2023 sont de façon générale nettement supérieures aux attentes, ce qui a 
particulièrement soutenu les secteurs industriels (constructeurs et équipementiers automobiles, équipement électrique, 
défense et aéronautique), la construction, les banques, la technologie et la consommation (luxe, hôtellerie, compagnies 
aériennes). 

Néanmoins, la baisse de l’inflation est devenue moins marquée à partir de février. En effet, le marché du travail américain restait 
très tendu (baisse des demandes hebdomadaires d’allocations de chômage) et les salaires, ainsi que les prix de l’alimentation et 
des services, continuaient leur progression à un rythme soutenu sur tous les continents.  

Cela a entraîné un discours à nouveau plus « hawkish » des banques centrales qui a fait repartir les taux des emprunts d’Etat à la 
hausse (70 à 80 points de base sur le taux à 10 ans des principaux Etats occidentaux sur le mois de février). Le taux à 2 ans 
américain a par ailleurs dépassé le dernier plus haut atteint à 5% en 2007 ce qui a ravivé le parallélisme avec la dernière crise 
financière.  

La faillite de la Silicon Valley Bank, de Silvergate et de la Signature Bank début mars a accentué le phénomène, amenant un repli 
boursier de 4 à 5% supplémentaire. Les indices boursiers américains ont corrigé significativement pour revenir proches de leur 
niveau de début d’année, tandis que les indices européens maintenaient une avance de 5 à 7 % en moyenne. L’intervention des 
autorités américaines pour enrayer immédiatement toute contagion à d’autres établissements ou d’autres secteurs a permis un 
rebond des marchés dans un premier temps, mais ceux-ci n’ont pas résisté à une nouvelle alerte venant de Crédit Suisse.  

Celui-ci est en effet dans le collimateur de la SEC et de ses auditeurs depuis plusieurs mois concernant la publication de certains 
éléments de ses comptes. En outre, la Banque Nationale Saoudienne, qui est actionnaire à près de 10% et a participé à la 
dernière recapitalisation, a indiqué qu’elle n’irait pas au-delà quand la forte baisse du secteur a entraîné des ventes paniques 
des actions et obligations du groupe helvète.  Ceci est venu s’ajouter aux sorties des dépôts de clients et aux rachats des fonds 
gérés par le groupe observés depuis plusieurs semaines. 

D’énormes injections de liquidités de la BNS et l’annonce d’une fusion avec UBS ont finalement calmé le jeu. 

La Banque Centrale Européenne a remonté ensuite comme prévu ses taux de 50 points de base, ce qui semblait indiquer qu’elle 
ne voyait pas la nécessité de retarder la mise en œuvre de sa politique visant, comme celle des autres banques centrales, à 
ralentir la croissance de la masse monétaire dans un contexte d’inflation toujours très supérieure aux objectifs.  

Mais les discours des banques centrales sont devenus plus « souples ». Les indices actions ont d’ailleurs repris fin mars leur 
tendance haussière, les révisions à la baisse des prévisions demeurant limitées pour l’instant. A noter que l’écart OAT-Bund sur 
les taux à 10 ans s’est à peine élargi à 55 points de base après le fiasco de la réforme des retraites et l’instabilité 
gouvernementale française qui en résulte, ce qui est plutôt rassurant. 

Néanmoins, ces évènements démontraient  une nouvelle fois que la réduction de la liquidité prend toujours à contrepied les 
institutions financières qui n’ont pas bien anticipé ce retournement et conservé des prises de risques excessives: baisse du 
marché obligataire pour la SVB qui y avait investi les liquidités déposées par les entreprises de la technologie californienne et qui 
a dû revendre ses placements  à pertes quand celles-ci ont commencé à retirer des liquidités, crise de confiance pour le Crédit 
Suisse entraînant un classique « bank run ».  

Avril a été un mois de consolidation après les soubresauts de mars, avec des tendances légèrement différentes entre les Etats-
Unis et l’Europe. Les indices actions américains plafonnaient, voire s’effritaient sur le mois alors que les signaux de 
ralentissement se multipliaient en gagnant peu à peu les services. En Europe, la croissance restait atone sans infléchissement 
majeur et les indices actions ont réalisé de nouveaux records avant quelques prises de profit en fin de mois. Les publications de 
sociétés y sont globalement meilleures, avec peu de déceptions ou de révisions à la baisse. La consommation et notamment le 
luxe continuent d’afficher une croissance presque insolente. 

L’inflation restait stable après sa décrue précédente, ce qui explique une légère tension sur les taux longs européens (15 à 20 
points de base sur le 10 ans) alors qu’aux Etats-Unis, on observe plutôt une stabilité. Les spreads de crédit sont également restés 
stables sur le mois. 

Le mois de mai a vu la correction se prolonger en Europe et en particulier en France. 

Les taux d’intérêt se sont tendus plus franchement dans un contexte de négociations sur le plafond de la dette américaine 
sauvées de justesse et de dégradation de la note de la France notamment. Les statistiques macro-économiques ne dénotant 
toujours pas de ralentissement majeur ont également maintenu les marchés dans l’attente de possibles nouveaux « tours de vis 
» monétaires. 
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Le marché actions américain a cependant bien tenu, plutôt focalisé sur la bonne résistance  de l’activité (S&P 500 inchangé sur le 
mois et Nasdaq en hausse de 5%) tandis que les indices européens baissaient de 2 à 3% (5% environ sur le CAC 40), sans doute 
également freinés par l’escalade des affrontements entre la Russie et l’Ukraine et un environnement politique et social 
généralement assez délétère. 

Les marchés actions ont été de nouveau résilients en juin, faisant fi des incertitudes géopolitiques et de l’instabilité sociale. Les 
données macro-économiques continuent à être meilleures que prévu sur le front de la croissance (PIB américain qui devrait 
finalement être proche de +2% au 2ème trimestre) tandis que les chiffres d’inflation continuent à refluer, quoi que de façon 
insuffisante pour les banques centrales. Les marchés ont donc intégré l’hypothèse de taux directeurs qui ne baisseront pas 
prochainement, voire pourraient encore être accrus un peu cet été notamment en Europe, mais les taux d’intérêt obligataires 
restent dans une fourchette de variation modérée, sans dépasser leurs plus hauts.  

Les indices actions sont remontés de façon très nette, retrouvant leur niveau d’il y a un an aux Etats-Unis, à moins de 10% de 
leurs records historiques, et tutoyant les records de mars dernier en Europe. L’activité des entreprises est en effet soutenue, en 
particulier tous les segments liés à la consommation en Asie et aux Etats-Unis et les perspectives de marges restent pour 
l’instant favorables.  

Si le mois de juillet est apparu peu estival pour certains, avec une activité soutenue en matière de publications et un soleil plutôt 
rare au Nord de l’Europe, les marchés sont restés au beau fixe.  

Les indicateurs économiques ont été largement favorables. Le PIB américain a largement dépassé les prévisions à +2.5% sur un 
an à la fin du 2ème trimestre, et son homologue de la zone euro était légèrement au-dessus également à +0.6% pour la même 
période. A l’inverse, celui de la Chine était plutôt inférieur au consensus à +6.3% tout de même. 

En outre, les chiffres d’inflation continuent à s’assagir : 3% annualisé en juin aux Etats-Unis, 5.5% e zone euro et 0% en Chine.  

La Réserve Fédérale et la BCE ont remonté comme prévu leurs taux directeurs de 0.25%, ce qui a contribué comme les chiffres 
rassurants de l’inflation à une détente des taux d’intérêt longs, les investisseurs anticipant une fin du processus prochaine en 
zone euro, sinon déjà atteinte aux Etats-Unis. 

Les résultats d’entreprises ont été excellents (en moyenne de l’ordre de 5% supérieurs aux attentes tant aux Etats-Unis qu’en 
Europe), ce qui a entraîné des révisions à la hausse des prévisions et de nouvelles hausses des indices boursiers qui terminent le 
mois globalement au plus haut de l’année. 

Néanmoins ces dernières semaines, les marchés ont commencé à entrevoir les incertitudes de la rentrée. 

Les statistiques économiques font en effet toujours osciller entre crainte de ralentissement plus marqué, du fait notamment 
l’immobilier qui faiblit partout et reste particulièrement problématique en Chine, et inflation qui ne baisse pas autant 
qu’attendu, avec un marché de l’emploi américain encore soutenu et des tensions toujours présentes en Europe notamment. Le 
sommet de Jacksonville n’a pas donné d’éclairage nouveau, le Président de la Réserve Fédérale se prononçant toujours pour une 
politique monétaire qui s’adaptera aux données économiques. 

Si les taux longs ont terminé le mois d’août en légère détente, les spreads s’inscrivent en  hausse modérée et les indices actions 
se sont effrités de 1 à 4% selon le cas. Le momentum des bénéfices s’est nettement retourné après les publications du 2ème 
semestre 2023, avec des discours des sociétés souvent plus prudents pour la fin de l’année notamment pour les métaux, la 
construction et certains segments de la consommation. 

Les banques centrales ont fait pencher la balance du côté négatif en septembre. Leurs décisions (hausse pour la BCE, pause pour 
la Réserve Fédérale), opposées et inverses à la majorité des attentes, ont surtout été accompagnées de commentaires 
repoussant les perspectives de baisse des taux d’intérêt, voire laissant attendre de nouvelles hausses, aux Etats-Unis 
notamment. Alors que les négociations sur le plafond de la dette américaine se compliquaient par ailleurs, les taux longs ont 
repris leur hausse, terminant le mois à près de 4.6% sur le 10 ans US et 3.4% sur le 10 ans euro, soit environ 50 points de base de 
plus qu’au 1er septembre. 

Bien que les signes de « soft-landing » se concrétisent et que les publications de sociétés restent solides dans l’ensemble, les 
marchés actions ont également décalé de 2 à 5%, en particulier les valeurs à multiple élevé. 

Les marchés ont poursuivi leur baisse en octobre sous l’effet de plusieurs facteurs : situation explosive au Moyen-Orient, 
enlisement en Ukraine, chiffres d’emploi et d’inflation encore trop élevés aux Etats-Unis par rapport aux objectifs, publications 
inférieures aux attentes des sociétés, minoritaires mais à l’effet spectaculaire... Même les pauses annoncées par les banques 
centrales ont été interprétées négativement par la plupart des intervenants, qui n’attendent plus d’assouplissement dans les 
prochains mois. 

Les taux des emprunts d’Etat à 10 ans sont donc encore montés de 50 points de base un peu sur toutes les zones géographiques, 
tout comme les spreads de crédit crossover 3-5 ans, et les indices actions ont corrigé de 3 à 5 %. Des chiffres rassurants sur la 
croissance chinoise et des statistiques américaines moins soutenues en fin de mois ont néanmoins permis une stabilisation. 

Les anticipations de marché se sont totalement retournées en novembre, à la faveur de chiffres d’inflation toujours en baisse 
permettant d’évoquer la fin du resserrement du cycle monétaire. 
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Les taux longs se sont donc considérablement détendus (plus de 60 points de base sur le 10 ans des principaux Etats occidentaux 
sur le mois). Le crédit s’est aussi significativement resserré (90 points de base sur l’ITRAXX Crossover) et les indices actions ont 
rebondi de 6 à 9%, soit une des meilleures performances mensuelles historiquement. 

Pour la fin d’année 2023, les signes de ralentissement économique se multiplient encore aux Etats-Unis et les prévisions de 
croissance des bénéfices continuent à se tasser, mais les statistiques chinoises et les mesures du gouvernement pour stabiliser la 
crise immobilière sont plutôt rassurantes. Il n’en reste pas moins que les politiques budgétaires et monétaires restent encore 
assez laxistes et que le niveau de la dette américaine ou française par exemple pourrait à l’avenir créer de nouveaux 
soubresauts. 

La confirmation du cycle de désinflation a cependant entraîné un nouveau mois de records boursiers en décembre. 

Alors que la consommation des ménages, tout en donnant de clairs signes de ralentissement pour 2025, tenait toujours 
relativement bien, notamment aux Etats-Unis, les indices de prix ont continué à baisser. Ceci a permis une poursuite des 
anticipations de baisses de taux, non démenties par les discours des banques centrales. Pas moins de 6 baisses étaient 
attendues par le consensus des marchés en fin d’année par la Réserve Fédérale en 2024-2025, tandis que la BCE est supposée 
attendre le printemps pour démarrer son inversion de tendance sur les taux directeurs. 

Les taux d’intérêt à long terme ont donc pour suivi leur descente sur le mois , de 30 points de base pour le 10 ans américain, qui 
termine l’année autour de 3.9% contre 5% mi-octobre, 50 points de base pour le 10 ans français soit 2.55% contre 3.55% mi-
octobre, tout comme les spreads des obligations d’entreprise (55 points de base après plus de 80 en novembre). 

Faisant fi des risques géopolitiques et de ceux qui pèsent sur les marges des entreprises, les indices boursiers terminent l’année 
en forte hausse (S&P 500 +24.23% ; Nasdaq +43.42% ; CAC 40 +16.52% ; DAX 30 +20.31%), ce qui prend en compte déjà 
beaucoup de bonnes nouvelles potentielles. 
 
POLITIQUE DE GESTION 
 
Nous avons allégé : Samsonite 
Nous avons vendu : Sinotrans et Goldwind Science 
 
La réouverture tardive de la Chine après le covid, les problèmes de l’immobilier, le chômage des jeunes enfin l’inquiétude de la 
population ont eu pour conséquence une reprise très lente de la consommation dans ce pays. La tension géopolitique avec les 
Etats -Unis à propos de Taiwan a provoqué une sortie des capitaux américains et anglo-saxon de Chine. La tentative d’accalmie 
entre les deux gouvernements n’empêche pas l’interdiction d’exportation des puces sensibles et de tout matériel susceptible 
d’utilisation à des fins militaires. En conséquence, l’indice Hang Seng a poursuivi sa chute de 2022 affichant un repli de 14% 
supplémentaire en 2023. En 2 ans la baisse est de 27,2% sur cet indice. 
Dans le même temps, l’Inde voyait son indice phare progresser de 18%. L’Indonésie progressait de 6,31% sur l’indice IDX 
composite.  
 
BSO Asie termine l’année sur une baisse de 1,009%. Son actif est de 3.654.450,71€. Le FCP compte 46.536 parts. 
 
 
PRINCIPAUX MOUVEMENTS DU PORTEFEUILLE 
 
Les 5 principaux mouvements dans la composition du portefeuille sont les suivants : 
 

Instrument financier Acquisitions 

BABA-SW 69 510,38 € 

BYD COMPANY 68 862,25 € 

ESR 59 897,49 € 

SHIMANO INC. 57 934,94 € 

TECHTRONIC IND 54 046,55 € 
 
Au total, la société de gestion a effectué les mouvements suivants :  
- Acquisition : 488 232,62 € 
- Cessions : - 460 500 €  
  

Instrument financier Cessions 

SINOTRANS - 139 251,46 € 

CHINA RAILWAY - 136 877,27 € 

SINOPHARM - 95 227,89 € 
ISHARES MSCI ALL COUNTRY 
ASIA EX JAPAN INDEX FUND - 94 937,24 € 

TRIP.COM-S - 62 538,64 € 
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RISQUE GLOBAL 
 
Conformément au prospectus du FIA, la méthode retenue pour le calcul du risque global est la méthode du calcul de 
l’engagement.  
 
 
EFFET DE LEVIER 
 
La société de gestion évalue l’effet de levier du FIA lequel est exprimé sous la forme d’un ratio entre l’exposition de ce fonds et sa 
valeur nette d’inventaire.  
L’exposition du FIA est calculée par la société de gestion selon les méthodes suivantes :  
- La méthode brute qui correspond à la somme des valeurs absolues de toutes les positions intégrant la valeur convertie des 
instruments dérivés et en excluant notamment la valeur de la trésorerie et les équivalents de trésorerie.  
- La méthode de l’engagement qui correspond à la somme des valeurs absolues de toutes les positions, corrigée de la valeur 
convertie de instruments dérivés en considérant les positions de couverture ou d’exposition.  
 
L’effet de levier par la méthode brute est de 98,70 %. 
L’effet de levier par la méthode de l’engagement est de 100,00 %. 
 
MODIFICATION DE L’ENVIRONNEMENT 
 
Le FIA n’a connu aucune modification au cours de l’année 2023. 
 
GESTION DES LIQUIDITES 
 
Au cours de la période, la société de gestion s’est assurée de la cohérence de la stratégie d’investissement du FIA avec sa 
liquidité en organisant régulièrement des stress-tests sur l’actif et le passif du fonds. 
 
Les résultats de stress-tests sont liés aux conditions de marché passées et ne constituent pas une garantie face aux conditions de 
marché futures. A ce jour, aucun actif du fonds ne fait l’objet d’un traitement spécial du fait de sa nature non liquide. 
 
Pour évaluer le risque de liquidité de l’actif, la société de gestion utilise en conditions normales et stressées les scénarios 
suivants : 

• Poids de l’actif net liquidable en 1 jour ou moins ; 
• Poids de l’actif net liquidable en 7 jours au moins ; 
• Poids de l’actif net liquidable en 30 jours au moins ; 
• Poids de l’actif net liquidable en plus de 30 jours. 

 
Au 29 décembre 2023, il a été obtenu les résultats suivants : 
 

 
 
 
Pour évaluer le risque de liquidité du passif, la société de gestion utilise les scénarios de rachats globaux suivants : 

• Nombre de jours pour honorer 10% de rachats ; 
• Nombre de jours pour honorer 25% de rachats ; 
• Nombre de jours pour honorer 50% de rachats. 

 
Au 29 décembre 2023, il a été obtenu les résultats suivants : 
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EXERCICE DES DROITS DE VOTE 
 
Conformément au règlement général de l’AMF, la société de gestion a établi une « Politique de vote ».  
Les décisions concernant le FIA sont prises par la société de gestion dans l’intérêt des porteurs de parts. Le FIA étant une 
copropriété de valeurs mobilières, aucun droit de vote n’est attaché aux parts détenues.  
 
Pour l'année 2023, il n'y a pas eu à relever de situation de conflits d'intérêts lors de l'exercice des droits de vote attachés aux 
titres détenus par les OPC que gère la société de gestion. 
 
Le rapport annuel sur l’exercice des droits de vote peut être transmis sur simple demande ou consulté au siège social de la 
société de gestion depuis le 1er mai 2024. 
 
 

INFORMATIONS RELATIVES A LA SOCIETE DE GESTION 
 
AUDIT EXTERNES 
 
Au cours de l’exercice écoulé, les Commissaires aux comptes de la société de gestion et de l’OPC n’ont pas émis de 
« management letter » faisant état de recommandations à la direction de la société de gestion. 
 
SYSTEMES OPERANTS 
 
Au cours de l’exercice écoulé, il n’y a pas eu de changement majeur de système opérant. 
 
CONTROLE DES OPERATIONS 
 
Au cours de l’exercice écoulé, il n’y a pas eu d’incident opérationnel significatif donnant lieu à une indemnisation de l’OPC. 
 
SUIVI DES RECLAMATIONS 
 
Au cours de l’exercice écoulé, la société de gestion n’a reçu aucune réclamation concernant l’OPC. 
 
RAPPORT DE CONFORMITE 
 
Conformément à la réglementation en vigueur, la société de gestion met en œuvre un dispositif de conformité et de contrôle 
interne adapté à la taille et à la nature de ses activités et risques afin de garantir le respect des décisions et des procédures de la 
société de gestion. 
 
Le plan de contrôle annuel intègre les contrôles suivants : contrôle de la documentation réglementaire des OPC, contrôle des 
ordres, contrôle des enregistrements téléphoniques, contrôle de la procédure de meilleure sélection des intermédiaires, 
contrôles des règles d’investissement, contrôle de la volatilité, contrôle de la performance, contrôle de la valorisation, contrôle 
du risque de liquidité à l’actif et au passif, contrôle des prestataires extérieurs (dépositaire, valorisateur, gestionnaire financier le 
cas échéant), contrôle des extournes, contrôle de l’exercice des droits de vote, contrôle des franchissements de seuil, contrôle 
des conflits d’intérêts, contrôle relatif à la LCB-FT, contrôle du respect du règlement déontologique par les salariés de la société 
de gestion, contrôle de la rémunération des salariés et de la gouvernance de la société de gestion. 
Au cours de l’exercice écoulé, il n’a été identifié aucune anomalie significative lors des contrôles. 
 
RAPPORT SUR LES RISQUES 
 
Conformément à la réglementation en vigueur, la société de gestion établit et maintient opérationnelles des procédures de 
prévention et de gestion des risques. 
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Au cours de l’exercice écoulé, les modalités d’évaluation et de suivi des risques de l’OPC ont conduit à l’identification d’aucune 
anomalie significative relative à la valorisation de l’OPC et à son exposition aux risques suivants : 
 

- Risque de marché ; 
- Risque de crédit ; 
- Risque de contrepartie ; 
- Risque de liquidité. 

 
RAPPORT DES FRAIS D’INTERMEDIATION 
 
Conformément à l'article 314-82 du Règlement Général de l'AMF, lorsque les modalités prévues par ce même article sont 
remplies, le compte rendu relatif aux frais d'intermédiation pour l'exercice précédent est disponible sur simple demande 
adressée à la société de gestion. 
 
UTILISATION D’INSTRUMENTS FINANCIERS GERES PAR LA SOCIETE DE GESTION OU UNE SOCIETE LIEE 
 
Le tableau des instruments financiers gérés par la société de gestion ou une société liée est présenté en annexes des comptes 
annuels des OPC.  



RAPPORT ANNUEL 2023  BSO ASIE 
 

AUTRES INFORMATIONS 
 
PROCEDURE DE SELECTION DES INTERMEDIAIRES 
 
Conformément à la réglementation en vigueur, la société de gestion veille à servir au mieux les intérêts de ses clients tout en 
favorisant l’intégrité des marchés.  
 
Nos obligations de meilleure exécution sont « analogues » à celles qui s’imposent à nos intermédiaires : il s’agit pour nous de 
prendre toutes les mesures raisonnables permettant de sélectionner les entités les plus à même de fournir le meilleur résultat 
possible à nos clients. 
 
Le choix des intermédiaires se fait, à partir d’un dossier d’agrément, selon les critères suivants : 

• Compétences techniques : exactitude de l’enregistrement des données, traitement des ordres groupés et des ordres 
individualisés, réponse des ordres, information sur les opérations sur titres ; 

• Qualité de la communication des données : télétransmission, télécopie, etc ; 
• Qualité de la recherche et disponibilité pour des réunions délocalisées ; 
• Coût minimal pour les petits ordres. 

 
La liste des intermédiaires agréés est établie à l’échelle du groupe BANQUE SAINT OLIVE. 
 
Toute latitude est laissée aux gestionnaires de portefeuille pour choisir les intermédiaires avec lesquels ils souhaitent opérer 
parmi ceux inscrits sur la liste interne des intermédiaires admis. 
 
Chaque année, les intermédiaires avec lesquels la société de gestion a été en relation font l’objet d’une évaluation. Le contrôle 
interne de la société de gestion s’assure du respect de cette procédure, notamment par un contrôle des ordres de bourse et du 
dépouillement des ordres.  
 
POLITIQUE DE GESTION DES CONFLITS D’INTERETS 
 
Conformément à la réglementation en vigueur, la société de gestion prend toutes les mesures raisonnables pour détecter les 
situations de conflits d’intérêts se posant entre la société et ses clients, entre plusieurs clients, entre les OPC et ses clients. 
 
Pour pouvoir assurer en toute circonstance la primauté des intérêts des clients, la société de gestion a établi une Politique de 
gestion des conflits d'intérêts qui permet d’assurer : 

• L’identification des situations qui donnent ou sont susceptibles de donner lieu à un conflit d'intérêts comportant un 
risque sensible d'atteinte aux intérêts d'un ou de plusieurs clients ; 

• La définition des procédures à suivre et des mesures à prendre en vue de gérer ces conflits. 
 
Les procédures mises en place permettent d’assurer un contrôle des éventuels conflits, en nous intéressant plus spécifiquement 
aux situations suivantes : 

• La sélection des intermédiaires financiers ; 
• La relation avec les partenaires commerciaux ; 
• La séparation des sociétés du groupe BANQUE SAINT OLIVE ; 
• La séparation des métiers susceptibles d’engendrer des conflits d’intérêts ; 
• La circulation des informations confidentielles ou privilégiées conformément au Règlement déontologique, aux 

procédures internes et à la réglementation en vigueur notamment dans le cadre de la prévention des abus de marchés ; 
• Les transactions personnelles des collaborateurs de la société de gestion ; 
• Les cadeaux et/ou avantages que les collaborateurs de la société de gestion seraient susceptibles de recevoir ; 
• Plus généralement, les règles internes d’organisation de la société de gestion. 

 
POLITIQUE D’EVALUATION « ESG » 
 
Conformément à la réglementation en vigueur, la société de gestion doit mettre à la disposition des souscripteurs des OPC une 
information sur les modalités de prise en compte dans leur politique d’investissement des critères relatifs au respect d’objectifs 
environnementaux, sociaux et de qualité de gouvernance (« ESG »). 
 
La société de gestion est convaincue que l’analyse financière des entreprises dans lesquelles elle souhaite investir doit être 
accompagnée d’une évaluation de critères extra-financiers. 
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Si les politiques d’investissement de la société de gestion ne prennent pas simultanément et automatiquement en compte les 
trois critères « ESG », la société de gestion veille à intégrer ces critères dans le cadre d’une évaluation semestrielle des 
entreprises composant le portefeuille des OPC dont la valorisation est supérieure ou égale à 80 millions d’euros. 
 
RISQUE DE DURABILITE 
 
Conformément à la réglementation en vigueur, la société de gestion doit mettre à disposition des souscripteurs des OPC une 
information sur les modalités de prise en compte dans leur politique d’investissement du risque de durabilité. 
 
Le risque en matière de durabilité est lié à un évènement ou une situation dans le domaine environnemental, social ou de 
gouvernance qui, s’il survient, pourrait avoir une incidence négative importante, réelle ou potentielle, sur la valeur de 
l’investissement. 
 
Le FCP ne prend pas en compte, directement et simultanément, dans sa politique d’investissement des critères relatifs au 
respect d’objectifs environnementaux, sociaux et de qualité de gouvernance (dits critères « ESG »). Si la société de gestion a 
vocation à intégrer progressivement des critères extra-financiers dans sa politique d’investissement, elle n’a pas pour objectif de 
réduire le risque de durabilité. 
 
Les investissements sous-jacents à ce produit financier ne prennent pas en compte les critères de l’Union européenne en 
matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental. 
 
POLITIQUE DE REMUNERATION DU PERSONNEL DE LA SOCIETE DE GESTION 
 
Conformément à la réglementation en vigueur, la société de gestion s’engage à établir des politiques, procédures et pratiques 
de rémunération permettant de promouvoir une gestion saine et efficace des risques en n’encourageant pas une prise de risque 
qui serait incompatible avec les profils de risque, le règlement et les documents constitutifs des OPC qu’elle gère.  
 
La Politique de rémunération est également déterminée de manière à éviter les situations de conflits d’intérêts en prévenant les 
prises de risques inconsidérées ou incompatibles avec l’intérêt des clients.  
 
La Politique de rémunération s’applique notamment aux mandataires sociaux, dirigeants effectifs et gestionnaires de 
portefeuilles et d’OPC. 
  
La Politique de rémunération de l’ensemble des personnes identifiées relève du « Comité des rémunérations » du groupe 
constitué de BANQUE SAINT OLIVE et de ses filiales sociétés de gestion (SAINT OLIVE GESTION et SAINT OLIVE et Cie). A ce titre, 
le Comité s’assure de la conformité de la Politique de rémunération du personnel au regard de la réglementation en vigueur et 
tient compte des exigences organisationnelles et opérationnelles générales de la société de gestion, ainsi que de la nature, la 
portée et la complexité de ses activités.  
 
La part variable est liée aux résultats de chacune des sociétés du groupe concernées, ainsi :  
• Aucune rémunération fixe ou variable n’est liée à la réalisation d’objectifs de vente, de courtage, de performance, etc. 
• Aucune rémunération fixe ou variable n’est prise en charge par les OPC gérés par la société de gestion. 
  
Les rémunérations variables versées au sein de la société de gestion sont déterminées de façon discrétionnaire. Au-delà d’un 
certain seuil, les rémunérations variables sont soumises à des restrictions : paiement différé sur plusieurs années.  
 
Compte tenu de la taille de l’effectif de la société de gestion, la décomposition par catégorie de personnel n’est pas 
communiquée pour maintenir la confidentialité des rémunérations individuelles. 
 
Au titre de l’année 2023, les montants des rémunérations attribuées par la société de gestion à son personnel (4,5 personnes au 
30 décembre 2023) se sont élevés à 817 123 euros pour la partie rémunération fixe et 552 750 euros pour la partie 
rémunération variable. 
 
RESPONSABILITÉ DU RAPPORT FINANCIER ANNUEL 
 
Le présent rapport financier est établi sous la responsabilité de SAINT OLIVE GESTION. La société de gestion atteste qu’à sa 
connaissance, les comptes sont établis conformément aux normes comptables applicables et donnent une image fidèle du 
patrimoine, de la situation financière et du résultat du FCP. La société de gestion atteste également que le rapport de gestion 
présente un tableau fidèle de l’évolution des affaires, des résultats et de la situation financière du FCP. 
 

Louis SAINT OLIVE, gérant. 
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Mesdames, Messieurs,

1. OPINION

En exécution de la mission qui nous a été confiée par la société de gestion, nous avons 
l BSO ASIE, 

constitué sous forme de fonds commun de placement (FCP), 29 
décembre 2023 19 pages en plus de 
notre rapport, soit un total de 25 pages.

Nous certifions que les comptes annuels sont, au regard des règles et principes comptables 
français, réguliers et sincères et donnent une image fidèle du résultat des opérations de 

placement collectif à la fin de cet exercice.

2.

2.1

France. 
Nous estimons que les éléments que nous avons collectés sont suffisants et appropriés pour 
fonder notre opinion.

Les responsabilités qui nous incombent en vertu de ces normes sont indiquées dans la partie 
« Responsabilités du Commissaire aux comptes
présent rapport. 

2.2 Indépendance

prévues 
par le Code de Commerce et par le Code de Déontologie de la profession de Commissaire 
aux Comptes, sur la période du 1er janvier 2023
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3. JUSTIFICATION DES APPRÉCIATIONS

En application des dispositions des articles L.821-53 et R.821-180 du Code de Commerce 
relatives à la justification de nos appréciations, nous vous informons que les appréciations les 
plus importantes auxquelles nous avons procédé, selon notre jugement professionnel, ont 
porté sur le caractère approprié des principes comptables appliqués, notamment pour ce qui 
concerne les instruments financ
comptes, au regard du plan comptable des organismes de placement collectif à capital 
variable.

pris dans leur ensemble et de la formation de notre opinion exprimée ci-avant. Nous 
t.

4. VÉRIFICATIONS SPÉCIFIQUES

applicables en France, aux vérifications spécifiques prévues par les textes légaux et 
réglementaires.

Nous n'avons pas d'observation à formuler sur la sincérité et la concordance avec les comptes 
annuels des informations données dans le rapport annuel établit par la société de gestion.

5. RESPONSABILITÉS DE LA DIRECTION ET DES PERSONNES 

AUX COMPTES ANNUELS

Il appartient à la société de gestion
conformément aux règles et principes comptables français ainsi que de mettre en place le 
contrôle interne qu'elle estime nécessaire à l'établissement de comptes annuels ne comportant 
pas d'anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.

société de gestion
capacité de à poursuivre son exploitation, de présenter dans 
ces comptes, le cas échéant, les informations nécessaires relatives à la continuité 

prévu de liquider ou de cesser son activité. 

Les comptes annuels ont été arrêtés par la société de gestion. 
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6. RESPONSABILITÉS DU COMMISSAIRE AUX COMPTES

au élevé 

professionnel permet de systématiquement détecter toute anomalie significative. Les 
sidérées comme 

individuellement ou en cumulé, influencer les décisions économiques que les utilisateurs des 
comptes prennent en se fondant sur ceux-ci. 

L.821-55 du Code de Commerce, notre mission de certification 
des comptes ne consiste pas à garantir la viabilité ou la qualité de la gestion de votre
organisme de placement collectif.

applicables en France, le commissaire aux comptes exerce son jugement professionnel tout 
au long de cet audit. 
En outre :

Il identifie et évalue les risques que les comptes annuels comportent des anomalies 
significatives, que celles-

estime suffisants et appropriés pour fonder son opinion. Le risque de non-

falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du 
contrôle interne ;

Il apprécie le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère 
raisonnable des estimations comptables faites par la direction, ainsi que les informations 
les concernant fournies dans les comptes annuels ;

susceptibles de mettre en cause la capacité de à 

ut 
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sur les informations fournies dans les comptes annuels au sujet de cette incertitude ou, 
si ces informations ne sont pas fournies ou ne sont pas pertinentes, il formule une 
certification avec réserve ou un refus de certifier ;

annuels reflètent les opérations et événements sous-jacents de manière à en donner 
une image fidèle.

Fait à Lyon
Le 29 mars 2024,

FIDELIANCE RHONE ALPES SAS
Représentée par Jean-François MALLEN

Commissaire aux Comptes
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