
1

Î

Î

Î

Î

Î

Î

Î

Î

Î

Î

Î

Î



2

1/p 1 1 p p

1
1 1 1 p

1
p 1 pp p

1 p 1 pp p

p 1 1sq p p

p 

1/p
q

1 p

p pp
q q

p

p p

p

p

É

É

É

pp 1sq

p q

1sp qq

1



3

É

É

É

17,5%

7,5% 9,2%

0,7%

-3,6%

5,7%

27,2%

9,2%

1,6%

21,1%

32,9%

10,4% 9,6%
6,7%

12,5%

52,5%

7,5%
9,9%

2,2%
4,2%

0,7%

-0,1% -0,6%

2,2% 3,7%
1,3%

-1,5%
-10%

0%

10%

20%

30%

40%

50%

60%

Actions mondiales Actions des marchés
émergents

Obligations privées à haut
rendement Monde

Obligations privées
Investment Grade* Monde

Emprunts d'États Monde Emprunts d'États émergents
en devise locale

Or Autres matières premières Immobilier coté

2024 Depuis janvier 2025 octobre 2025

% Actions
Obligations d'entreprises Empruntsd'Etat Matières Premières etImmobilier



ŷŷ



ŷŷ







8

1sp

1

1

1

p

p

p

p

1

1

p

p

1

1sp

pp

pp 1sq

p q

1sp qq

1



9

1

1

1

1

1sq

q

q

p

p

p

p

1

pp

pp

p

1

q

pp 1sq

p q

1sp qq

1



10

p

p

p

p

p

1/p

p

p

pp 1sq

p q

1sp qq

1














