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PERFORMANCES DE NOS PRINCIPAUX
PORTEFEUILLES DEPUIS 1 AN ET 3 ANS
(AU 30/09/2025)

1an 3ans

Fonds de la Fonds de la
catégorie catégorie

Dynamique : 71% 21,2%
Equilibré : - 23,0%
Prudent :

Thématiques:

Les performances des “fonds de la catégorie” sont calculées par
Quantalys (la référence frangaise d’analyses d’'investissement).
Chaque catégorie Quantalys agrége les performances des fonds, en
euros.

Les performances passées ne préjugent pas des performances
futures. Ce courriel ne constitue ni une recommandation d'achat ou
de vente, ni une incitation a l'investissement.

“Plus d’argent a été perdu en
bourse en essayant d’éviter les
corrections que pendant les
corrections elles-mémes.”

Peter Lynch (célébre gérant du
fonds Fidelity Magellan)



RETOUR SUR LE TROISIEME TRIMESTRE

Malgré un contexte géopolitique et économique particulierement instable, les marchés

financiers ont fait preuve d'un remarquable sang-froid :

» Wall Street a enregistré une nouvelle hausse, soutenu par I'lA et les anticipations de
baisses de taux de la Banque centrale américaine

» Les marchés européens ont été portés par 'Espagne et I'ltalie.

» Le CAC 40 a bien résisté malgré quelques turbulences politiques internes...

» La bourse japonaise a surpris positivement, saluant la fin d'une instabilité politique

» Hong Kong a poursuivi son fort rebond en dépit des tensions sino-américaines

L'évenement majeur du trimestre reste la baisse des taux de la Fed (désormais entre
4,00 - 4,25%), officiellement motivée par le ralentissement du marché de I'emploi.
Toutefois, une question demeure : dans quelle mesure cette décision a-t-elle été
influencée par les pressions exercées par Donald Trump sur les banquiers centraux ? La
BCE est restée prudente, mais pourrait suivre le mouvement. La Banque du Canada et
d'autres banques asiatiques ont aussi assoupli leur politique monétaire.

Les inquiétudes autour d'une potentielle bulle liée a I'lA deviennent de plus en plus
consensuelles, notamment en raison de valorisations parfois jugées excessives.
Contrairement a la bulle Internet de 2000, les géants actuels (Nvidia, Microsoft,
Alphabet, Amazon...) affichent une forte rentabilité et une position dominante sur leurs
marchés. Méme si I'lA ne devait pas étre pleinement monétisée, leur rente de monopole
continuerait a générer des profits tres significatifs. Toutes les valeurs technologiques
ne sont pas des licornes surévaluées. Néanmoins, chez Only Finance, notre ADN repose
sur une diversification rigoureuse des portefeuilles : nous veillerons a ne pas
surpondérer le secteur technologique dans les prochains mois.

En résumé, les marchés ont brillé, les banques centrales ont agi, les politiques ont
improvisé. Le tout dans une ambiance ou I'optimisme des investisseurs internationaux
a semblé en décalage avec le pessimisme francgais. Pour les trimestres a venir, nous
gardons en téte I'adage : "Don’t fight the Fed”. Si la Banque centrale américaine a bel et
bien entamé un cycle de baisse de ses taux directeurs et que la croissance américaine
reste stable, portée notamment par les investissements en IA, il serait risqué de parier
sur une forte correction des marchés financiers.



L'EURO-CROISSANCE : LA SOLUTION A LA BAISSE DES
RENDEMENTS

Nous ne manquons jamais une occasion de vanter les mérites des contrats

luxembourgeois, d'autant plus dans le contexte politique actuel.

Leur solidité juridique, la protection renforcée des souscripteurs, la diversité des actifs
éligibles (des milliers d'ETF et fonds de private equity), ainsi que leur souplesse en
matiére d’ingénierie financiere en font des contrats incontournables. Clairement, tout le
monde devrait détenir un contrat luxembourgeois !

Cependant, un fonds que nous recommandons systématiquement aux profils prudents
ou pour la gestion de la trésorerie reste accessible uniquement via un contrat de droit
francgais : le fonds Euro-croissance.

Sa performance au 30 septembre 2025, soit sur les neuf premiers mois de I'année,
s'établit a + 4,45% nette de frais. Le fonds constitue une excellente alternative face a la

baisse des rendements offerts par les comptes a terme des banques.

Historique de performances du fonds Euro-croissance (nettes de frais) :

Fonds Euro- 2025

croissance

2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024

+6,55% +0,72% | +3,56% +4,28% | +4,87%

fau 30/09/2025)

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures

En synthese :
» Performance visée : 4% net de frais
» Horizon d’investissement recommandé : > 1 an
» Disponibilité des fonds : toujours disponible et sans pénalités
e Pas de droits d'entrée / pas de droits de sortie
e Montant minimum a la souscription : 100 000 €
» Enveloppes fiscales : contrat de capitalisation pour personne morale ou contrat
d'assurance vie pour une personne physique



LA MEILLEURE CLASSE D'ACTIFS

Analyse des performances de I'indice S&P500

Nous utilisons fréquemment l'indice des 500 principales entreprises ameéricaines
(S&P500) comme référence pour les marchés actions dans nos lettres trimestrielles.
C’est le principal indice mondial et il dispose d’'un historique riche qui permet d’analyser
les performances sur le long terme.

Il est également trés utile pour trancher la question de la meilleure classe d’actifs a
détenir dans son patrimoine.

Le graphique ci-dessous illustre les performances annualisées du S&P 500 sur les dix
derniéres années glissantes. Chaque barre représente la performance moyenne
annuelle calculée sur la décennie précédente. Par exemple, pour I'année 2004, le chiffre
de 8,6 % signifie que, entre 1994 et 2004, l'indice a progressé en moyenne de 8,6 % par
an.

Performances annualisées du S&P500 des 10 derniéeres années

1982 8,4% 2005
1983 14,1% 2006
1984 11,2% 2007
1985 11,9% 2008
1986 14,7% 2009
1987 14,5% 2010
1988 14,4% 2011
1989 14,3% -
1990 14,5% —
1991 15,3%

2014
1992 13,8%

2015
1993 14,2%
1994 11,3% ans
1995 12,9% 2007
1996 14,7% 2018
1997 16,3% 2
1998 16,0% 2020
1999 18,6% 2021
2000 14,4% 2022
2001 12,1% 2023
2002 8,3% 2024
2003 10,9% 2025

1981 4,6% 2004 _ 8.6%




La premiére réaction face au graphique est souvent : « J'aurais perdu de l'argent en
2008 ». C’est vrai... mais il faut relativiser :

» C'est la seule année négative sur les 45 dernieres années.

» Si vous aviez attendu un an, les pertes des dix dernieres années auraient été

effacées.

» Et avec trois ans de patience, la performance moyenne sur dix ans aurait atteint

+5,5% par an, loin d'étre catastrophique et bien supérieure a celle de nombreux

placements.

Cet exercice donne envie de pousser l'analyse sur 20 ans. Cet horizon peut sembler

long, mais il n'a rien d'inhabituel pour d'autres investissements, comme l'immobilier.

Gardons I'exemple de 2004 : sur les vingt années précédentes (1983-2003), 'indice a

affiché une performance moyenne de +13,2 % par an.

Alors, quelle est la meilleure classe d’actifs ?

1981
1982
1983
1984
1985
1986
1987
1988
1989
1990
1991
1992
1993
1994
1995
1996
1997
1998
1999

2001
2002

Performances annualisées du S&P500 des 20 derniéres années

6,8%
8,3%
8,3%
7.8%
8,7%
10,2%
9,3%
2,5%
11,5%
11,2%
11,9%
11,3%
12,8%
14.,6%
14.,6%
14,6%
16,7%
17,8%
17,9%
15,7%
15,2%
12,7%
13,0%

2004 | 13 2%
2005 11,9%
2006 11,8%
2007 11,8%
2008 8,4%

2009 8,2%

2010 2,1%

2011 7,8%

2012 8.2%

2013 9.2%

2014 9.8%

2015 8,2%

2016 7.7%

2017 7.2%

2018 5,6%

2019 6,1%

2020 7.5%

2021 9,5%

2022 9.8%

2023 9.7%

2024 10,5%
2025 10,9%



PRINCIPAUX INDICATEURS BOURSIERS :

Europe Stoxx 600 22,3% -12,9% 12,7% 6,0% 10,0% Europe
Euro Stoxx 50 21,0% -11,7% 19,2% 8,3% 12,9% Zone euro
CAC 40 28,6% -9,3% 16,5% -2,2% 7,0% France
CAC 40 GR 31,9% -6,7% 20,1% 0,9% 10,3% France avec dividendes
DAX 30 158% -12,3% 20,3% 18,8% 19,9% Allemagne
FTSE 100 14,3% 0,9% 38% 5.7% 14,4% Royaume-Uni
FTSE MIB 23,3% -13,5% 28,0% 12,6% 250% Italie
IBEX 35 7.9% -5,6% 22,8% 14,8% 33,5% Espagne
Amériques |S&P 500 269% -19,4% 24,2% 23.3% 13,7% Etats-Unis
Nasdaq Composite 21,4% -331% 43,4% 28,6% 17,3% Etats-Unis Tech.
Dow Jones Ind. Av. 18,7% -8,8% 13,7% 12,9% 91% Etats-Unis Top 20
TSX Comp 19,9% -7.3% 81% 18,0% 21,4% Canada
Bovespa -11,9% 4.7% 22,3% -10,4% 21,6% Brésil
Asie Topix 10,4% -5,0% 251% 17, 7% 12,7% Japon
Nikkei 49% -9.4% 28,2% 19,2% 12,6% Japon
Shanghai Composite 4,8% -151% -3,7% 12,7% 158% Chine
Hang Seng -14,1% -15,5% -13,8% 17,7% 33,9% Hong Kong
Kaospi 3.7% -249% 18,7% -9,6% 42,7% Corée du sud
ASX 200 13,0% -5,5% 7.8% 7.5% 8,5% Australie
Sensex 22.0% 4.4% 18,7% 8,2% 2,7% Inde
| Awes 2021 2022 2023 2024 2025 Description|
Autres EURUSD -7.0% -5,9% 31% -6,2% 12,9% Devise Euro vs. Dollar
US 10Y (écart en bps) 60 237 -1 71 -41 Taux 10 ans Etats-Unis
Bund (écart en bps) 39 274 -54 33 36 Taux 10 ans Allemagne
US Corporate Bond -2,6% -20,2% 1,3% -5,4% 1,6% Obligations Corp. US
Euro Corporate Bond -1,1% -13,9% 4.6% 0,8% -0,4% Obligations Corp. Europe
Pétrole WTI (USD) 551% 7.0% -11,0% 01% -14,3% Matiére premiére
Pétrole Brent (USD) 50,2% 10,5% -10,3% -3,1% -12,7% Matiére premiére
Once d'or (USD) -3.7% -0,1% 13,4% 27.5% 46,7% Matiére premiére
Cuivre (USD) 25,2% -13,9% 2,2% 2,7% 17,0% Matiére premiére
Bitcoin (USD) 63,5% -64,9% 155,9% 121,6% 21,6% Crypto-monnaie
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