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Chere lectrice, cher lecteur,

2023 a été, elle aussi, une année mouvementée pour les mar-
chés financiers. L'espoir d'une baisse des taux directeurs, la
crainte d'une seconde vague d'inflation et la perspective d'une
récession ont alterné avec des tensions géopolitiques. L'évolu-
tion réjouissante en fin d'année a néanmoins permis a la majo-
rité des classes d'actifs de réaliser une performance positive
supérieure a la moyenne.

Il faudra également composer avec de grandes incertitudes en
2024. Le risque de revers s'est accru en raison de la vitalité
des marchés d'actions. Toutefois, les investisseurs pourront,
selon nos prévisions, escompter dans I'ensemble des rende-
ments positifs de la plupart des classes d'actifs. Une large di-
versification reste de mise: il est essentiel de panacher son
portefeuille en investissant dans des classes d'actifs diffé-
rentes et des entreprises issues de plusieurs pays et actives
dans des secteurs variés. Egalement gage de stabilité en cas
de tempéte, un portefeuille équilibré permet de limiter les
pertes. Pour I'année en cours, nous tablons sur un rendement
de quelque 4 % pour une stratégie équilibrée.

Il vaut donc la peine de rester investi sur les marchés finan-
ciers. A cette fin, nous vous présentons dans cette publication
nos fonds stratégiques « maison » dans leur version classique
et leur variante a caractere durable. De plus, chacune de nos
stratégies se distingue par sa part d'actions, si bien qu'ily en a
pour tous les godts. Les fonds stratégiques de la BCBE vous
permettent d'investir sur les marchés, tout en tirant avantage
d'une large diversification. Si vous avez des questions au sujet
de nos prévisions ou de nos idées de placement, n'hésitez pas
a vous adresser a votre coach financier.

Je vous souhaite une agréable lecture.
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Un atterrissage en douceur est-il
possible ? Analyse historique

Un atterrissage en douceur de I'’économie est possible
apreés de fortes hausses de taux, comme le montre notre
analyse pour les Etats-Unis et la Suisse. Des baisses de
taux sont intervenues aux Etats-Unis et en Suisse, res-
pectivement deux trimestres a peine et quatre trimestres
apreés le dernier reléevement des taux. Pour 2024, nous
nous attendons a des réductions de taux aux Etats-Unis
et dans la zone euro et a un statu quo en Suisse.

IIIIIIII Conjoncture: le chaud et le froid

L'année 2024 nous dira si le relevement rapide des taux d'inté-
rét débouchera sur un atterrissage en douceur ou brutal de
I'économie. Selon la définition d’Alan S. Blinder (2023), on parle
d'un atterrissage en douceur lorsque, apres une période de po-
litique monétaire restrictive, I'inflation se normalise sans qu'une
récession ne se produise. Dans le cas contraire, il s'agit d'un at-
terrissage brutal. Depuis 1955, seize cycles de hausse des taux
d'intérét (cycle actuel compris) ont été amorcés, dont neuf se
sont terminés par un atterrissage en douceur et six par un atter-
rissage brutal. Pour 2024, nous prévoyons actuellement un at-
terrissage en douceur et, partant, une croissance en recul, mais
pas négative. Le premier trimestre devrait se révéler un peu
chaotique. Les marchés anticipent un nouveau repli des taux
d'inflation et de fortes réductions des taux d'intérét, mais ces
attentes pourraient étre décues en début d'année, en raison de
I'evolution positive de I'économie et de I'emploi ainsi que de la
volatilité légérement accrue de l'inflation. Les marchés devraient
ainsi passer par tous les états d'ame en début d'année.

Le secteur industriel peine actuellement a redémarrer, comme
en témoignent les indices des directeurs d'achat de décembre
2023: aucun pays industrialisé n'atteint le seuil de croissance
de 50 points, et nous faisons du surplace depuis début 2023.
Dans l'industrie, les cycles évoluent en général dans une four-
chette d'un a trois ans. Nous tablons donc sur une reprise a
partir du second semestre 2024, laquelle soutiendra la
conjoncture globale.

Modéle de cycle de la BCBE

Noémi Capelli, MSc
Investment Strategist

Prévisions de la BCBE

Année Etats-Unis Zone euro Suisse

Croissance 2024 1,5% 0.9 % 1,5%
du PIB 2025 2,5% 21% 19%
Taux d'inflation 2024 2,5% 3,0% 2,0%
2025 2,3% 2,5% 1,8%

Taux directeur 2024 4.5% 3,5% 1,75%
2025 3,5% 3,5% 175%

Source: Investment Strategy BCBE.

Sur la base de notre modéle de cycle (cf. graphique du modele
de cycle de la BCBE) et de ce qui précéde, nous nous attendons
a une phase de récession précoce au premier trimestre, c'est-
a-dire a un ralentissement de la croissance économique.

~
E Inflation: évolution volatile

Aprés le creux de novembre, les taux d'inflation sont repartis
légerement a la hausse en décembre. Les taux d'inflation glo-
baux ont atteint 3,4 % aux Etats-Unis, 2,9 % dans la zone euro
et 1,7 % en Suisse. Dans les deux premieres régions citées, les
taux d'inflation sous-jacente demeurent supérieurs a ceux de
I'inflation globale, alors qu'ils sont restés stables en Suisse en
décembre et donc inférieurs au renchérissement global.

Compte tenu des effets de base par rapport a I'année préce-
dente et des effets isolés de second ou de troisieme tour, nous
pensons que les taux d'inflation joueront les montagnes russes
au premier semestre, avant de se calmer un peu dans le cou-
rant de I'année. Pour les Etats-Unis et la zone euro, nous pré-
voyons toujours un taux d'inflation supérieur a I'objectif de 2%
fixé pour 2024. En Suisse, le taux d'inflation devrait, selon
nous, se situer dans la zone de stabilité des prix. L'augmenta-
tion de la TVA et des prix de |'électricité ainsi que les éven-
tuelles hausses du taux de référence des loyers devraient de
nouveau accroitre légérement la pression sur I'inflation.

Phase de
durcissement

Reprise
a moyen terme

Reprise tardive

Reprise précoce

précoce

Récession

Récession tardive Nous évaluons I'évolution macro

économique a la lumiere d'un mo-
dele de cycle en six phases. L'ana-

'Tendance lyse de différents indicateurs de

v

conjoncture, d'inflation, d'évolution
des taux d'intérét et d'évolution
des marchés financiers permet de

Cycle

comprendre dans quelle phase
nous nous trouvons et a quel hori-
zon temporel nous passerons lors

Actuellement

Source: Investment Strategy BECB.
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% Taux d'intérét: a quand les baisses et dans quelles
ﬁ proportions ?

'année 2024 sera placée sous le signe de I'abaissement des taux
directeurs. Pour les Etats-Unis, les analystes tablent sur des ré-
ductions d'ici la fin de I'année se situant dans une fourchette tres
large allant de 25 a 275 points de base. Une analyse réalisée pour
les Etats-Unis et la Suisse depuis 1955 montre que les baisses de
taux durent en moyenne quatre a cing trimestres et qu'elles at-
teignent en général 5% aux Etats-Unis et environ 2% en Suisse
(cf. tableau des baisses de taux historiques en moyenne).

Baisses de taux historiques en moyenne

Etats-Unis Suisse
Durée de la baisse (nombre de trimestres) 4,3 51
Nombre de trimestres jusqu'a la premiere 1,7 4,2
baisse des taux
Total des baisses de taux (en points de 4,8 2,3
pourcentage)
Baisse de taux par trimestre (en points de 173 106

base)

Sources: calcul Investment Strategy BCBE basé sur des données de la
Fed, de la BNS et d'autres sources, de 1955 a 2020

Le graphique «Apergu des quinze baisses de taux aux Etats-
Unis» illustre tous les cycles de réduction des taux d'intérét de
1955 & 2020. Il apparait que les atterrissages en douceur sont
bien plus nombreux que les atterrissages brutaux. Les réduc-
tions de taux sont nettement plus marquées en cas d'atterris-
sage brutal et interviennent un peu plus tét que dans le cas d'un

Prises de bénéfices sur les obligations

Positionnement actuel

atterrissage en douceur. On peut donc dire qu'un atterrissage en
douceur s'accompagne le plus souvent de baisses de taux moins
prononceées et plus tardives.

Pour les Etats-Unis et la zone euro, nous prévoyons des réduc-
tions de taux d'un point de pourcentage d'ici a la fin de I'année
2024. Une baisse des taux d'intérét intervient généralement
deux trimestres en moyenne apres le pic des taux. Nous ne nous
attendons a aucune baisse des taux en Suisse en raison de I'im-
portant différentiel d'intérét par rapport aux Etats-Unis et & la
zone euro, de la persistance de la pression inflationniste et de la
performance économique inférieure a la moyenne, mais stable.

Apercu des quinze baisses de taux aux Etats-Unis
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Sources: calcul Investment Strategy BCBE basé sur des données de la Fed
et d'autres sources, 1955-2020

Thomas Fischer, CFA
Chief Investment Officer

En bref

Liquidités

Obligations

Francs suisses

Global

Actions

Suisse

Global

Immobilier

Placements alternatifs

<4—0 = Réduction de l'allocation
o—» = Augmentation de l'allocation

N = Neutre ++ = Surpondération forte
+ = Surpondération
-- = Sous-pondération forte
- = Sous-pondération

Source: Investment Strategy BCBE.

Le recul des rendements servis sur les marchés obligataires
s'est accentué en décembre. Les marchés financiers anticipent
désormais d'importantes baisses de taux en 2024, sans que
I'économie ne subisse une contraction marquée.

Compte tenu de la situation euphorique, nous pensons qu'il est
judicieux d'adopter une approche légérement plus défensive.
Dans le cas des obligations en particulier, des déceptions sont
possibles a breve échéance, et le niveau actuel des rende-
ments est de nouveau relativement bas.

Le comité de placement a donc décidé de liquider la surpondé-
ration des obligations en francs au profit des liquidités. La Ié-
gere sous-pondération des actions étrangeres est en outre
maintenue.
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Vue d'ensemble des catégories de placement

Les obligations anticipent des baisses de taux

Aprés avoir fortement reculé au quatrieme trimestre, les ren-
dements des obligations ont pour la plupart retrouvé un niveau
offrant de faibles perspectives bénéficiaires a court terme.
Dans le segment global, des réductions de taux de I'ordre de
1,5 point de pourcentage sont désormais escomptées pour les
douze prochains mois, contre un point de pourcentage en
Suisse. Selon nous, les déceptions risquent de se multiplier.
Seul un recul étonnamment prononcé de la conjoncture pour-
rait donner un élan supplémentaire aux obligations grace a
leurs caractéristiques de diversification. Il serait cependant
erroné de tout miser sur cette carte.

Rendement a I'’échéance

En%

Obligations CHF

Emprunts d’Etat Global*

Obligations
d’‘entreprises Suisse

Obligations
d'entreprises Global*

0% 1% 2%

* avec couverture de change

Evolution historique des actions sur fond de baisse des taux

Les marchés d'actions ont poursuivi leur évolution positive
jusqu'a la fin de I'année 2023 et ont tous cléturé sur une note
positive, a I'exception de la Chine. Avec des gains supérieurs a
40%, le marché américain arrive nettement en téte (a I'aune
de I'indice NASDAQ). Quelles sont les prochaines étapes? Une
analyse historique de l'indice boursier américain S&P 500 de-
puis 1955 montre que les marchés d'actions se comportent
mieux entre le pic des taux et la premiéere baisse en cas d'atter-
rissage en douceur que d'atterrissage brutal. En revanche,
trois et six mois apres la premiere réduction des taux, le S&P
500 progresse plus fortement en cas d'atterrissage brutal. Au-
cune différence notable n'est a signaler apres douze mois.
Alors que les marchés anticipent actuellement un atterrissage
en douceur, les marchés d'actions devraient légerement sur-
performer a court terme, se consolider durant I'été avant de
renouer avec une évolution plus favorable vers la fin de I'année.

Les fonds immobiliers conservent leur attrait

Evolution du S&P 500 aprés des baisses de taux

Variation en %

14

12

10

Atterrissage en douceur

Atterrissage brutal

[l Du pic des taux a la premiére baisse des taux
3 mois aprés la premiére baisse des taux

[ 6 mois aprés la premiére baisse des taux
12 mois aprés la premiére baisse des taux

Dans le sillage du net recul des rendements, les cours des
fonds immobiliers cotés en Bourse sont repartis a la hausse.
Malgré leur récente progression, les fonds immobiliers ne sont
pas surévalués. Des augmentations de loyer pourraient en
outre améliorer les perspectives bénéficiaires a moyen terme
également. Nous estimons que cette classe d'actifs reste at-
trayante, notamment par rapport aux obligations (cf. évolution
du cours dans le graphique).

Au cours des derniers mois, I'or a joué son role de diversifica-
teur de portefeuille. Il devrait connaitre une évolution plus mo-
dérée si l'optimise conjoncturel gagne du terrain. A court
terme, nous n'identifions aucune impulsion majeure pour une
nouvelle appréciation de 'or (en francs suisses).

Source: Factset, données au 8 janvier 2024,
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Fonds immobiliers vs obligations en CHF
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Un portefeuille équilibré

pour entamer |'année

Apreés la forte progression des marchés financiers en
novembre et en décembre derniers, la probabilité d'un
retournement augmente. Les investisseurs devraient
néanmoins s‘en tenir a leur stratégie de placement de
long terme. Un portefeuille équilibré, diversifié entre dif-
férentes catégories d'actifs, est synonyme de sécurité,
méme quand le temps se gate, et permet de limiter les
pertes.

Ciel encore bien nuageux en 2024

Les marchés financiers ne sont guére rassurés. L'espoir que les
taux directeurs baissent, la crainte d'une deuxieme vague d'in-
flation et I'attente d'une récession devraient, comme en 2023,
alterner cette année avec les tensions géopolitiques. Les scru-
tins électoraux vont se succéder a un rythme effréné partout
dans le monde, a tel point que jamais, dans I'histoire de I'huma-
nité, un si grand nombre de personnes n'auront été appelées
aux urnes la méme année. Le point culminant sera I'élection
présidentielle aux Etats-Unis, en novembre. En régle générale,
les années électorales donnent de bons crus boursiers. Cela
laisse présager une performance intéressante pour lI'année qui
débute.

En raison de la forte progression des marchés financiers en
novembre et décembre derniers, la probabilité d'un retourne-
ment a cependant augmenté et les déceptions pourraient étre
nombreuses. La faute, principalement, aux abaissements des
taux directeurs attendus prochainement de la part des banques
centrales. Dans le méme temps, les marchés parient de plus en
plus sur un atterrissage en douceur de l'activité économique
aux Etats-Unis. Malgré un horizon incertain, nous prévoyons un
rendement positif pour les principales catégories d'actifs en
2024. Méme si des replis sont possibles a tout moment, la
perspective d'un atterrissage en douceur, autrement dit I'ab-

Perspectives positives

Rendements attendus en 2024
En%

Liquidités

Obligations en CHF

Obligations en
monnaies étrangéres

Actions Suisse

Actions étrangéres

Fonds immobiliers

Placements
alternatifs

1] 2 4 6 8 10 12
Source: Investment Strategy BCBE. FactSet. Données du 29 novembre 2023.

Simon Lazzara, MSc
Senior Investment Advisor

sence d'une récession, laisse envisager des rendements posi-
tifs. Nous pensons que les actions suisses seront particuliere-
ment recherchées en 2024, du fait de leurs vertus défensives.

Perspectives positives pour un portefeuille bien diversifié
Afin de réduire les effets de la volatilité sur les marchés, les
investisseurs devraient sélectionner soigneusement leurs pla-
cements et les diversifier dans une large mesure. Par diversifi-
cation, on entend généralement le fait de répartir ses investis-
sements entre catégories d'actifs, secteurs d'activité, pays,
monnaies, différents les uns des autres. En combinant des
catégories d'actifs pas ou peu corrélées, les investisseurs
peuvent réduire les risques propres aux divers placements et
les fluctuations de leur portefeuille, et améliorer le rapport
risque/rendement.

Pour apprécier le risque d'un portefeuille, il est possible de me-
surer sa plus forte baisse apres avoir atteint son point le plus
haut (maximum drawdown). Un maximum drawdown bas tra-
duit une marge de fluctuation plus faible et, en regle générale,
un risque moins marqué ; a l'inverse, une valeur plus élevée est
synonyme le plus souvent de risque plus marqué. Le graphique
ci-dessous illustre la perte maximale d'une stratégie équilibrée,
4 l'aune de la performance du BCBE Fonds stratégique Equi-
libre, dont la part d'actions est de 40 % environ, comparée a
celle des actions mondiales, mesurée par I'iShares MSCI ACWI
ETF, au cours des dix derniéres années. Alors que les deux
portefeuilles ont perdu beaucoup de valeur lors de la correc-
tion observée début 2020, par exemple, la perte maximale du-
rant cette phase a été nettement moins importante pour la
stratégie équilibrée, qui integre différentes catégories d'actifs
(-9,4 % contre -21,6 %).

Diversifier son portefeuille pour limiter les pertes

Ce qui frappe, par ailleurs, c'est qu'en 2022, une année affec-
tée par plusieurs crises et par une inflation élevée, le porte-
feuille diversifié a perdu autant de valeur que la stratégie d'ac-
tions pure. Cela s'explique par la forte pression a laquelle ont
été soumises toutes les catégories d'actifs, y compris les obli-
gations, dont la fonction est de stabiliser le portefeuille en pé-
riode de turbulences. En raison de la corrélation accrue entre
les catégories d'actifs, méme un portefeuille fortement diver-
sifié n'a pas fait office de protection. De ce point de vue I3,
2022 a été une exception absolue.

Les fonds de placement facilitent la diversification

Tous les investisseurs ne disposent pas d'un capital suffisant
pour diversifier amplement leur portefeuille. En outre, adapter
en permanence son portefeuille a I'évolution des marchés et en
maintenir la diversification requiert du temps et génere des
frais pour les investisseurs privés. Les fonds de placement
mixtes et les fonds stratégiques permettent de parer a ces
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désagréments et de profiter des avantages de la diversifica-
tion, méme avec des montants modestes.

Il pourrait étre intéressant pour les investisseurs de long terme
de prendre le train en marche, malgré la reprise amorcée par le
marché. Pour une stratégie équilibrée, nous prévoyons un ren-
dement de 4 % environ en 2024. | es fonds stratégiques BCBE
investissent dans le monde entier et vous donnent acces a une
vaste gamme d'actions, d'obligations et de placements alter-
natifs. La formule de placement compléte comprend cing stra-
tégies, chacune d'entre elles avec une composition d'actifs
différente - et donc un risque différent, lui aussi. Nous sommes
a méme de vous proposer le fonds stratégique BCBE le mieux
adapté a vos besoins.

Une bonne diversification permet de limiter les pertes

Pertes importantes / Maximum Drawdown

ST

En %

0*\

-5 \

25 T T T T T T T T T |
2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

— BCBE Fonds stratégique Equilibre B
iShares MSCI ACWI UCITS ETF

Source: FactSet. Données au 10 janvier 2024,
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Développement Fonds BCBE

BCBE Fonds stratégiques ISIN Décembre 2023 3 ans**
BCBE Fonds stratégiques revenu (B CH0303960329 1,8 5,6 -2,1
BCBE Fonds stratégiques équilibre (B CH0303960444 1,8 6,3 -1,0
BCBE Fonds stratégiques croissance (B) CH0303961368 2,0 6,5 0,0
BCBE Fon ratégi ins en ital (B CH0303962549 2,0 74 14
BCBE Fonds stratégiques a caractére durable ISIN Décembre 2023 3ans**
BCBE Fonds stratégique a caractere durable 20 (B !‘ CH0366022520 2,0 6,1 -2,2
BCBE Fonds stratégique a caractere durable 40 (B !‘ CHO0366022736 2,0 6,9 -0,4
BCBE Fonds stratégique a caractére durable 60 (B) !‘ CH0366023544 2,1 73 1,1
BCBE Fonds stratégique a caractére durable 90 (B) !. CHO0566362254 2,1 8,3 3,7
B !. CH0366023825 2.2 7.2 -0,5
BCBE Fonds obligataires ISIN Décembre 2023 3 ans**
BCBE Obligations en CHF (B CH0305280833 1,3 7,6 -2,7
BCBE Obligations CHF Short Duration (B)* CH0496277267 0,5 3,5 -
BCBE Obligations global emprunts souverains (B) CH0308177358 0,9 -6,5 -9,2
BCBE Obligations global emprunts souverains hedged CHF (B) CH0308186292 2,4 0,5 -5,7
BCBE Obligations en CHF gl | emprunts d'entrepri B CH0305280858 0,6 -09 -7.0
BCBE Obligations en CHF global emprunts d'entreprises hedged CHF (B CH0305280759 3,2 3,6 -6,7
BCBE Fonds obligataires a caractére durable ISIN Décembre 2023 3 ans**
BCBE Obligations a caractére durable en CHF (B) !. CH0365976932 1,2 7.2 -2,8
BCBE Obligations a caractére durable global (B) !‘ CH0365982062 2,8 1,9 -6,5
BCBE Fonds en actions ISIN Décembre 2023 3 ans**
BCBE Actions suisses (B) CH0305280817 2,7 8,0 2,5
BCBE Actions suisses petites et moyennes capitalisations (B) CH0305280825 2,6 7.7 0,2
BCBE Fonds en actions a caractére durable ISIN Décembre 2023 3 ans**
BCBE Fonds en actions a caractére durable Suisse (B !‘ CH0365974861 2,9 9,0 2,7
BCBE Actions a caractere durable global (B !‘ CH0365976700 1.2 9,8 4,8
Remarque: Outre la tranche B (capitalisation), une tranche A (distribution) est également disponible.
!' Partie de l'univers des placements durables de la BCBE.
Données au 31 décembre 2023.
* Données depuis le 3 avril 2023.
** Annualisé
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https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Strategiefonds_Einkommen_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Strategiefonds_Ausgewogen_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Strategiefonds_Wachstum_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Strategiefonds_Kapitalgewinn_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Strategiefonds_Nachhaltig_20_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Strategiefonds_Nachhaltig_40_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Strategiefonds_Nachhaltig_60_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Strategiefonds_Nachhaltig_90_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Strategiefonds_Nachhaltig_Schweiz_40_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Obligationen_CHF_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Obligationen_CHF_Short_Duration_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Obligationen_Global_Staatsanleihen_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Obligationen_Global_Staatsanleihen_Hedged_CHF_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Obligationen_Global_Unternehmensanleihen_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Obligationen_Global_Unternehmensanleihen_Hedged_CHF_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Obligationen_Nachhaltig_CHF_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Obligationen_Nachhaltig_Global_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Aktien_Schweiz_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Aktien_Schweiz_Small_Mid_Caps_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Aktien_Nachhaltig_Schweiz_B.pdf?la=fr
https://www.bekb.ch/-/media/bekb/portal/documents/factsheets/anlegen/fonds/FS/oeffentlich/fr/BEKB_Aktien_Nachhaltig_Global_B.pdf?la=fr

BILANZ Votre argent est entre de bonnes mains
LEADER DE L . L ,
LONGUE DATEEN Le magazine economique BILANZ a distingué la BCBE pour
MATIERE DE QUALITE e P ' Haa . . N .
- Cotonale il la 15¢ année d'affilée! Notre vision a long terme fait de nous
une partenaire de confiance.

Private-Banking-Rating

MENTIONS LEGALES

Publicité La présente publication est une publicité pour un instrument financier. Elle s'adresse uniquement aux clients qui disposent de connaissances et d'expérience en la
matiére et dont le domicile ou le siege est en Suisse. Les informations, les produits et les prestations contenus dans la présente publication ne sont destinés ni aux personnes qui,
compte tenu de leur nationalité, de leur siege, de leur domicile ou pour d'autres motifs, sont soumises a une législation qui interdit a des prestataires étrangers de services finan-
ciers d'exercer une activité commerciale dans cette zone géographique, ni aux personnes morales et physiques soumises a une législation qui leur interdit ou leur restreint I'accés
aux informations, produits ou prestations fournies par des prestataires étrangers de services financiers. Les personnes soumises a de telles restrictions locales ne sont autorisées
ni a utiliser ni a transmettre ces informations, ces produits ou ces prestations. Les prospectus de vente (contrat de fonds compris) ainsi que la feuille d'information de base sont
disponibles gratuitement aux différents sites de la Banque Cantonale Bernoise SA (ci-aprés « BCBE ») et sur www.fundinfo.com.

Exclusion de I'offre et du conseil Les informations précitées revétent un caractére purement informatif. Elles ne constituent ni une offre d'achat ou de vente de produits, ni une
recommandation, ni une incitation a réaliser des transactions ou a conclure un acte juridique de quelque nature que ce soit. En outre, les informations publiées ne peuvent étre
considérées comme un conseil ni sur le plan juridique, ni sur le plan fiscal, économique ou autre. Ces informations ont un caractére purement descriptif et ne sauraient se substi-
tuer a un conseil personnalisé donné par un spécialiste.

Exclusion de responsabilité Les données, analyses et évaluations (ci-aprés «informations») contenues dans le présent document comportent des informations apportées par
des fournisseurs de données et leurs fournisseurs (ci-aprés «fournisseurs tiers »). La BCBE et les fournisseurs tiers ne sauraient garantir I'actualité, I'exactitude, I'exhaustivité et
I'adéquation commerciale des informations. Ni la BCBE ni les fournisseurs tiers ne sauraient étre tenus responsables des décisions de placement, dommages ou pertes liés aux
informations ou aux indices potentiellement utilisés pour des calculs ou résultant de leur utilisation. En outre, la BCBE et les fournisseurs tiers ne répondent en aucun cas de
dommages indirects ou consécutifs. Les informations fournies sont réputées provisoires et non contraignantes. Les résultats obtenus par le passé ne sauraient garantir les ré-
sultats futurs. La valeur et les revenus d'un placement peuvent baisser ou augmenter. La BCBE n'est tenue ni de supprimer des informations qui ne seraient plus a jour, ni de
mentionner explicitement ces derniéres comme telles.

Toute copie, reproduction ou transmission partielle du présent document est interdite sans I'autorisation expresse préalable de la BCBE.

Les bases juridiques de la relation client: https://www.bcbe.ch/fr/la-bcbe/informations-juridiques?referrer=/de/die-bekb/rechtliche-informationen

Sources: BCBE, FactSet
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