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➊  Revue des marchés par Crédit Mutuel Asset Management

Sources : Crédit Mutuel Asset Management, Bloomberg

La volatilité1 a fait son retour sur les marchés au cours de 
l’été. Les indices mondiaux ont lourdement chuté à partir 
de la mi-juillet et jusqu’au début du mois d’août avant de se 
reprendre pour clôturer le troisième trimestre en hausse.

D’abord, le rapport publié fin juin par la banque d’investissement 
américaine Goldman Sachs a alimenté les craintes de bulle 
spéculative autour de l’intelligence artificielle2. Les actions 
des entreprises du secteur de la technologie, et donc les 
plus grandes capitalisations3 du marché américain, ont dès 
lors amorcé une correction qui s’est encore accélérée suite à 
l’annonce de retards dans la production de puces de Nvidia. 

Ensuite, la hausse de taux inattendue par la banque centrale 
du Japon fin juillet n’a pas amélioré le sentiment des marchés. 
Elle a entrainé un débouclement important des opérations 
de portage4 mises en place par de nombreux opérateurs au 
fil des ans. La devise japonaise s’est logiquement fortement 
appréciée alors que les taux atteignaient un niveau inégalé 
en 15 ans et a poussé à la baisse de manière très violente les 
indices actions japonais, avec une baisse de -20% entre le 31 
juillet et le 5 août. L’ampleur de cette correction n’avait plus été 
vue depuis le krach boursier de 1987.

Enfin, le rapport de l’emploi5 US pour le mois de juillet 
publié début août a plombé une nouvelle fois le moral des 
investisseurs qui ont craint une récession imminente de 
l’économie américaine.

Au total, entre la mi-juillet et le 7 août, les grands marchés 
boursiers américain et européens avaient respectivement 
corrigé de 7,5 % et 5,5 %. 

En août, la FED6 a sifflé la fin de la récréation et s’est chargée 
de rétablir l’ordre en annonçant l’imminence d’une première 
baisse de taux qui marquerait le début d’un nouveau cycle 
d’assouplissement monétaire7. En effet, rassurée par la 
désinflation en cours aux États-Unis mais inquiète de la 
dégradation du marché de l’emploi, la banque centrale est 
passée à l’acte à la rentrée en n’hésitant pas à dégainer une 
baisse de taux historique de 50 points de base début septembre. 
Cette décision qui n’était pas complètement attendue par les 
investisseurs a été saluée par les marchés de même que les 
prévisions économiques de la Reserve Fédérale8 (FED) qui reste 
optimiste sur l’état de l’économie américaine. La croissance 
américaine résiste notamment grâce au consommateur 
toujours très solvable comme l’a montré la publication du taux 
d’épargne revu en hausse par le BEA (Bureau of Economic 
Analysis)9 en septembre.

De l’autre côté de l’Atlantique, la BCE10 a emboité le pas de la FED 
en abaissant sans surprise en septembre ses taux directeurs11 
pour la seconde fois de l’année. Cette décision est pleinement 
justifiée par une croissance économique quasiment à l’arrêt 
en zone euro. Le moteur industriel allemand est en panne et 
ne cesse de ralentir entrainant dans son sillage l’ensemble du 
secteur manufacturier. Heureusement, la relative bonne santé 
du consommateur européen qui bénéficie de salaires réels 
toujours positifs permet au secteur des services de tenir et 
d’éviter une récession, du moins pour l’instant. La BCE prévoit 
actuellement un taux de croissance de +0,8 % pour 2024 et de 
+1,3 % pour 2025. La bonne nouvelle est venue de l’inflation 
qui continue de ralentir et de converger vers la cible de 2 % qui 
devrait être atteinte fin 2025 selon la banque centrale.

1  La “volatilité” fait référence à la mesure de la variation des prix d’un actif financier sur une période de temps donnée.

2  La capacité d’une machine à présenter des aptitudes semblables à celles de la main humaine, telles que le raisonnement, l’apprentissage, la planification et la 
créativité.

3  Les grandes capitalisations (large-cap) ont une capitalisation boursière s’élevant à 10 milliards de dollars (ou plus).

4  Stratégies classiques des intervenants sur le marché des changes consistant à tirer profit du différentiel de taux d’intérêt entre le yen japonais - à rendement 
bas du fait de la politique monétaire ultra accommodante du pays - et les autres devises.

5  Le rapport ADP (Non farm payroll) est une enquête sur l’emploi privé aux Etats Unis réalisée à partir des registres du personnel de près de 485 000 entreprises 
du secteur privé.

6 Banque centrale des Etats-Unis.

7  Les achats d’actifs, aussi connus sous le nom d’assouplissement quantitatif (quantitative easing, QE), font partie des outils utilisés par la Banque centrale 
européenne (BCE) pour soutenir la croissance économique dans l’ensemble de la zone euro et ramener le taux d’inflation vers l’objectif de 2 % à moyen terme.

8 La Réserve fédérale (FED) est la banque centrale des États-Unis.

9  Le Bureau d’analyse économique (BEA) du ministère du Commerce des États-Unis est une agence gouvernementale américaine qui fournit des statistiques 
macroéconomiques et industrielles officielles.

10  La Banque centrale européenne (BCE) est la banque centrale des pays de l’Union européenne qui ont adopté l’euro.

11  Le taux directeur est le taux d’intérêt fixé par une banque centrale pour les prêts qu’elle accorde aux banques commerciales qui en ont besoin.
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Le moral des investisseurs, déjà mieux orienté suite aux 
décisions des banquiers centraux, s’est encore amélioré à 
l’annonce par le gouvernement chinois d’un vaste plan de 
relance. Attendu depuis des mois et après une série de mini 
mesures, cette fois l’ampleur du stimulus a étonnée et donc 
été saluée par le marché. Très fragilisée, l’économie chinoise 
avait en effet besoin de mesures de soutien de grande ampleur 
et, par ailleurs, l’imminence des élections américaines et le 
risque ‘’Trump’’ peuvent avoir décidé les autorités à accélérer. 
Les mesures annoncées sont diverses et concernent aussi bien 
le secteur de l’immobilier en berne depuis des années que 
les banques qui seront recapitalisées. De plus, des annonces 
ont été faites pour soutenir les ménages les plus pauvres et le 
marché d’actions local. Au total, l’impact de toutes ces mesures 
pourrait être de +0,3 % à +0,9 % sur le PIB12. Il faudra voir dans 
les mois à venir si tout cela suffit à remonter le moral des 
consommateurs chinois qui préféraient jusqu’alors épargner, 
peu confiants dans l’avenir. En attendant, ce panier d’annonces 

12  Le produit intérieur brut (PIB) mesure le produit total créé grâce à la production de biens et services dans un pays au cours d’une certaine période.

13  Le CSI 300 est un indice boursier de la bourse de Shanghai et Shenzhen composé de 300 des principales capitalisations boursières du pays.

14  Un marché émergent (aussi appelé ‘’économie en développement’’) est un pays en retard de développement économique affichant une économie en 
croissance rapide.

15 Sont des titres obligataires à intérêt fixe garanti émis par le gouvernement.

a déclenché un rebond historique des indices actions (+21 %  
pour la principale bourse chinoise13 en septembre) et des 
matières premières.

Au total, la période a été favorable aux actifs risqués qui 
terminent le trimestre dans le vert : +5,9 % pour l’indice américain  
+2,7 % pour son homologue européen +8,8 % pour les actions 
Emergents14. Les actions japonaises sont en recul, pénalisées 
par la hausse des taux de la banque centrale du Japon. Du 
côté des marchés obligataires, les taux gouvernementaux15 
américains sur performent les taux européens mais les 
performances sont positives des deux côtés de l’Atlantique. 
Le rendement à 10 ans s’est contracté de 60 points de base 
pour s’établir sous la barre des 4 % à 3,78 % fin septembre. 
Les matières premières ont rebondi en fin de trimestre, tirées 
par le plan de relance chinois, l’assouplissement de la Réserve 
Fédérale et les inquiétudes au Moyen Orient. 
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➋  Beobank Funds - Beobank Defensive Strategy Fund

Evolution de la VNI depuis la création** (base 100) au 30/09/2024

Rendements actuariels en Euro au 30/09/2024

Objectif et stratégie

Le compartiment a pour objectif de délivrer sur l’horizon 
de place ment recommandé de 5 ans, une performance 
nette de frais supérieure à celle de l’indicateur de référence 
composite en investissant dans un portefeuille d’OPCVM 
et fonds indiciels cotés, exposés aux marchés de taux et 
d’actions. La société de gestion met en œuvre une gestion 
active et discrétionnaire. Pour atteindre son objectif 
de gestion, le compartiment sera exposé aux marchés 
d’actions et de taux selon une allocation stratégique fixe. 
Celle-ci, définie par la société de gestion, est déterminée en 
fonction de l’indice de référence* composite et est répartie 
comme suit : •  30 d’actions
 •  70 d’obligations

Les chiffres présentés ci-dessus ne tiennent pas compte des commissions et frais liés aux émissions et rachats de parts. 

Les rendements passés ne préjugent pas des rendements futurs et ne sont pas constants dans le temps.

Rendements actuariels  
sur une base annuelle

2021 2022 2023 1 an 3 ans 5 ans 10 ans Lancement**

Fonds 4,85 % -9,29 % 5,49 % 10,36 % 2,48 % - - 13,20 %

Indice de référence* 13,87 % 1,46 % - - 16,24 %

*  Indice de référence : 40 % EUROMTS Global (remplacé par l’indice Bloomberg Euroagg Treasury Global à compter du 15 septembre 2022) ; 25 % Barclays Euro 
Aggregate Corporate ; 16 % MSCI Europe NR EUR ; 9 % MSCI World NR EUR ; 5 % MSCI World/Real Estate NR USD ; 5 % Barclays Pan Euro High Yield TR USD.

** Lancement le 27/04/2020 

*** Voir ‘Profil de risque’ à la page 5
Source : Crédit Mutuel Asset Management 

Rendements calculés coupons réinvestis

BEOBANKS FUNDS – Beobank Defensive Strategy Fund – Classe A
BEOBANKS FUNDS – Beobank Defensive Strategy Fund – Classe B

BEOBANK Defensive Strategy Fund - Classe A

LU2098170124 VNI Date

VNI - Classe A 112,10 30/09/2024

max VNI* - Classe A 112,362 27/09/2024

min VNI* - Classe A 99,215 13/10/2022

BEOBANK Defensive Strategy Fund - Classe B

LU2098170041 VNI Date

VNI - Classe B 113,203 30/09/2024

max VNI* - Classe B 113,467 27/09/2024

min VNI* - Classe B 99,407 04/05/2020

SRI (Synthetic Risk Indicator)*** : 3/7

Encours global  86 254 958,77 € 30/09/2024

Actif net part - Classe A   47 385 052,68 € 30/09/2024

Actif net part - Classe B   38 869 906,09 € 30/09/2024 * 
D
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Informations clés
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Composition du compartiment au 30/09/2024

Obligations 69,21 %

Carmignac - Portfolio Unconstrained Credit EUR 11,21 %

Schroders - Securitized Credit EUR 7,46 %

Carmignac - Portfolio Unconstrained Global Bond EUR 7,14 %

Schroders - Credit Conviction EUR 6,22 %

Carmignac - Portfolio Flexible Bond EUR 5,70 %

Fidelity - Euro Bond EUR 5,61 %

Amundi - Global Aggregate Bond EUR 6,10 %

Fidelity - US Dollar Bond USD 4,74 %

Invesco - Global Total Return EUR 5,73 %

Franklin Templeton - European Total Return EUR 4,34 %

Schroders - Euro High Yield EUR 2,47 %

Robeco - QI Dynamic High Yield EUR 2,49 %

Actions 30,08 %

JP Morgan - Global Select Equity Fund USD 9,13 %

Blackrock (BGF) - Continental European Flexible Fund EUR 4,42 %

Carmignac - Portfolio Grandchildren EUR 3,31 %

Amundi - European Equity Value EUR 2,92 %

Amundi - European Equity ESG Improvers EUR 2,58 %

Fidelity - European Larger Companies EUR 2,54 %

JP Morgan - Europe Equity Absolute Alpha EUR 1,91 %

Fidelity - Sustainable Europe Equity Fund EUR 1,28 %

Invesco - Metaverse & AI Fund USD 1,07 %

Amundi - Euroland Equity Small Cap EUR 0,31 %

Schroders - Global Cities Fund EUR 0,61 %

Autres 0,71 %

Liquidités MULTIPLES 0,71 %
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➌  Changements au dernier trimestre

➍  Perspectives

En début de trimestre, des mouvements ont été opérés 
sur les marchés actions afin d’augmenter l’exposition du 
portefeuille aux marchés européens nordiques16 où l’activité 
est plus dynamique qu’au cœur de la zone euro. En parallèle, la 
proportion de valeurs de petites capitalisations17 a été réduite. 
Au sein des investissements thématiques mondiales, le fonds a 
investi sur le metaverse18. En septembre, cette opération a été 
débouclée pour se repositionner dans un fonds immobilier qui 
recherche des opportunités en s’appuyant sur des technologies 
de pointe.

Au cours du mois d’août, un arbitrage19 a été réalisé sur la partie 
obligataire du portefeuille. Un gérant en sous performance a 

été sorti au profit de deux fonds de taux pouvant intervenir sur 
l’ensemble des marchés mondiaux et offrant des historiques 
de performances attractifs.

À la rentrée de septembre, dans la partie ‘’actions européennes’’ 
du portefeuille, les biais de style ont été rééquilibrés. Un fonds 
spécialiste des valeurs en croissance et très investi sur la santé 
et les technologies de l’information a été vendu alors qu’un 
support davantage présent sur les secteurs financiers et sous 
valorisés a été acheté en parallèle. 

Les baisses de taux par la FED et la BCE, les annonces de pause 
dans le durcissement monétaire de la BOJ20 par le nouveau 
Premier ministre japonais, le plan de relance chinois et les 
chiffres rassurants de la croissance américaine ont permis aux 
marchés d’actifs de rebondir et d’afficher des performances 
positives sur le trimestre. Néanmoins, il ne faut pas ignorer des 
facteurs d’inquiétude exogènes21 : 

1)  La situation pourrait se tendre davantage au Moyen Orient 
et impacter durablement les prix du pétrole et les marchés 
de taux. 

2)  Les élections américaines constituent un autre facteur 
de volatilité pour les marchés qui détestent plus que tout 
l’incertitude. Or la course à la maison blanche reste à ce 
stade toujours très serrée ; même si le désistement de Joe 
Biden a apporté un élan favorable à la nouvelle candidate 
démocrate, l’avance sondagière de Kamala Harris dans les 
7 états qui comme toujours seront la clé du scrutin, n’est 
pas suffisante pour rassurer son camp. La victoire de Trump 
pourrait impacter durement certains types d’actifs comme 
les obligations américaines (étant donné son programme 
très dépensier, et plus inflationniste), les actions exposées 
à la Chine (remontée des droits de douane) ainsi que 
celles bénéficiant de la transition énergétique (Trump 
reste toujours aussi Climato sceptique !). A contrario, les 
pétrolières seront à favoriser. 

La prudence à court terme s’impose donc même si les marchés 
pourraient être plus hauts d’ici la fin de l’année, favorisés par 
l’activité mondiale qui reste correcte grâce aux Etats-Unis et 
aux pays émergents. 

Sources : Crédit Mutuel Asset Management, Bloomberg

16 Des pays du nord de l’Europe (Danemark, Suède, Norvège et Finlande).
17 Ainsi les entreprises qui ont une petite capitalisation boursière, comprise entre 300 millions et 2 milliards de dollars.
18 Un métavers est un monde virtuel. Le terme est régulièrement utilisé pour décrire une version futuriste d’Internet où des espaces virtuels.
19 Opération d’achat et de vente en vue de modifier la composition du portefeuille.
20 Bank of Japan ou la Banque centrale du Japon.
21 Concernant quelque chose ou quelqu’un qui vient de l’extérieur.
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Les caractéristiques techniques 

Objectif d’investissement

Le compartiment a pour objectif de délivrer sur l’horizon  
de placement recommandé de 5 ans, une performance 
nette de frais supérieure à celle de l’indicateur de référence 
composite en investissant dans un portefeuille d’OPCVM 
(Organismes de Placement Collectifs en Valeurs Mobilières) 
et de fonds indiciels cotés (ou Exchange Traded Funds, des 
fonds cotés en bourse...) exposés aux marchés de taux et 
d’actions. 

Type d’investissement 

Compartiment à durée illimitée.

Types d’actions

Les actions sont des actions de distribution (Classe A) et de  
capitalisation (Classe B). Les revenus générés par les actions  
de classe A sont distribués annuellement. Les plus-values 
nettes réalisées par les actions de classe A feront l’objet d’une 
capitalisation (totale ou partielle) et/ou d’une distribution 
(totale ou partielle) et/ou d’un report (total ou partiel) sur 
décision de la société de gestion. 

Codes ISIN

Beobank Funds - Beobank Defensive Strategy Fund
- Distribution (A) : LU2098170124  
- Capitalisation (B) : LU2098170041

Société de gestion : 

Crédit Mutuel Asset Management, société sous droit français.

Devise : EUR (euro)

Date de lancement : 27/04/2020

Valeur nette d’inventaire

La valeur nette d’inventaire (VNI) est calculée chaque jour 
ouvrable bancaire au Luxembourg. La VNI est publiée sur 
Fundinfo.com et peut être consultée au siège de la société.

Droit applicable : Luxembourg

Swing pricing22 : pas d’application

Service financier : Caceis Bank, Belgium Branches,  
Avenue du Port 86C, 1000 Bruxelles, Belgique

Montant minimum de la souscription chez Beobank : 50 EUR

Frais 

- Frais d’entrée chez Beobank : 2,50% 
- Frais de sortie chez Beobank : 0
-  Frais courants (frais de gestion, autres frais administratif et 

d’exploitation et coûts de transaction) par an : 1,92%

Fiscalité 

Taxe sur les opérations de bourse

-  1,32% en cas de vente, de rachat ou de conversion 
d’actions (avec un maximum de 4 000 EUR par transaction), 
applicable aux parts/classes de capitalisation. 

-  0 pour les parts/classes de distribution

Précompte mobilier sur dividende : 30% applicable sur les 
parts/classes de distribution.

Précompte mobilier en cas de rachat

- Parts/classes de distribution : pas d’application

- Parts/classes de capitalisation : 30%

Le traitement fiscal suit la législation en vigueur et dépend 
de la situation fiscale personnelle de l’investisseur. Lors du 
rachat de parts de compartiments (parts de capitalisation ou 
de distribution), l’investisseur individuel (entendu ici comme 
une personne physique résidente belge soumise en Belgique 
à l’impôt des personnes physiques) peut être soumis à un 
précompte mobilier de 30% sur la composante intérêts de la 
plus-value réalisée, si le compartiment investit plus de 10% 
de ses actifs en titres de créances (25% si achat des parts par 
l’investisseur avant le 01/01/2018), comme le prévoit l’article 
19bis du CIR92.

Profil de risque

L’indicateur de risque synthétique (SRI) vous permet 
d’évaluer le niveau de risque de ce produit par rapport à 
d’autres produits. L’indicateur indique la probabilité que ce 
produit subisse des pertes en cas de fluctuations de prix ou 
d’incapacité à vous payer.

Nous avons classé ce produit dans la classe de risque 2 sur 7, 
ce qui signifie que ce produit présente un risque faible.

L’indicateur de risque proposé ne constitue pas une garantie 
et peut évoluer dans le temps. La catégorie la plus basse ne 
garantit pas un investissement sans risque. 

1 2 3 4 5 6 7

A risque plus faible A risque plus élevé

Principaux risques du compartiment : 

-  Capital non garanti : le souscripteur peut perdre tout ou 
partie de son investissement initial. 

-  Risque de gestion discrétionnaire : il est possible que le 
compartiment ne soit pas investi à un moment donné dans 
les véhicules les plus performants. Les variations des cours 
peuvent impacter la VNI. 

-  Risque de change : exposition globale, les taux de change 
peuvent impacter la performance, la devise de référence 
étant l’euro. 

22   Le mécanisme de swing pricing consiste à ajuster la valeur liquidative du compartiment de manière à ce que les coûts liés aux mouvements d’entrée et de sortie 
soient supportés exclusivement par les investisseurs entrants ou sortants, et non par l’ensemble des investisseurs, y compris les actionnaires existants.
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www.beobank.be 
© 2024 Beobank NV|SA

Member of Crédit Mutuel Group

Nous vous rappelons que les produits d’investissement sont exposés à des risques en ce compris la possible perte 
du capital investi. Les produits d’investissement ne sont pas des dépôts bancaires et ne sont pas garantis par 
Beobank NV/SA.

Document à caractère promotionnel, produit par Beobank sur base des convictions de Crédit Mutuel Asset 
Management, et destiné aux clients de détail, au sens de la directive MIF 2. Les informations contenues dans ce 
rapport ne constituent en aucun cas une offre ou une sollicitation d’investir, ni un conseil en investissement ni une 
recommandation sur des investissements spécifiques. Les éléments d’information, opinions et données chiffrées sont 
considérés comme fondés ou exacts au jour de leur établissement en fonction du contexte économique, financier 
et boursier du moment et reflètent le sentiment à ce jour du Groupe Crédit Mutuel et de Beobank sur les marchés et 
leur évolution. Ces informations n’ont pas de valeur contractuelle et sont sujettes à modification. Il est rappelé, par 
ailleurs, que les performances passées ne préjugent pas des performances futures et ne sont pas constantes dans 
le temps. Compte tenu des risques d’ordre économique et boursier, il ne peut être donné aucune assurance que le 
produit présenté atteindra son objectif.
Le produit référencé dans cette documentation n’est pas nécessairement destiné à tous types d’investisseurs. Les 
investisseurs potentiels sont invités à lire attentivement la documentation réglementaire et commerciale y afférente 
(incluant notamment les risques encourus) et à procéder, sans se fonder exclusivement sur les informations qui leur 
ont été fournies, à leur propre analyse des risques afin de vérifier l’opportunité de l’investissement au regard des 
objectifs recherchés, en recourant, au besoin, à l’avis de tous les conseils spécialisés en la matière.

La documentation commerciale et réglementaire (dont le DIC en français et néerlandais et le prospectus relatif à ce 
compartiment en français ainsi que la synthèse des droits de l’investisseur) sont disponibles sur le site de Beobank 
(https://www.beobank.be/fr/particulier/epargner-investir/investments/beobank-funds#paragraph-23761) et/ou sur 
simple demande auprès de votre agence Beobank.
La société de gestion de Beobank Funds est Crédit Mutuel Asset Management, société sous droit français, autorisée 
par l’Autorité des Marchés Financiers, sous le numéro GP 97-138 le 31 décembre 1997.
Beobank Funds est une SICAV de droit Luxembourgeois, constituée le 14 novembre 2014 et agréée par la Commission 
de Surveillance du Secteur Financier (‘CSSF’).
Le compartiment BEOBANK FUNDS - Beobank Defensive Strategy Fund a été créé et approuvé par la CSSF en date du 
27/04/2020. Il a été autorisé à la commercialisation en Belgique à la date du 13/05/2020. La société de gestion peut 
cesser la commercialisation en Belgique.

Vous trouverez une description détaillée des risques dans le 
prospectus.

Risques importants relatifs au Fonds qui ne sont pas 
entièrement pris en compte par l’indicateur : risque de crédit 
(risque découlant de la dégradation de la notation de crédit 
d’un émetteur ou de la défaillance d’un émetteur de titres de 
créances).

Documentation légale

Préalablement à toute souscription, prenez le temps de  
consulter le Document d’Informations Clés (DIC) pour 
l’Investisseur (en français et néerlandais) ainsi que le 
prospectus du compartiment (en français), notamment 
les sections détaillant l’ensemble des risques associés à 
cet investissement ainsi que ses frais. Ces documents sont 
disponibles gratuitement dans votre agence Beobank ou sur 
www.beobank.be.

Service plainte

Toute plainte concernant ce produit et/ou les services qui y 
sont liés peut être adressée à votre agence Beobank et/ou  
au service clientèle Beobank au 02/620.27.17 ou via 
contactinfo@beobank.be, au service de médiation du secteur 
bancaire au 02/545.77.70 ou via ombudsman@ombudsfin.be.


