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ionales, en obligations internationales, et dans toutes devises.

Approche flexible de la gestion d'actifs dans le but d'atténuer les fluctuations de marchés tout en recherchant les meilleures sources de

rentabilité.
Recherche de performance absolue au travers d'un po

rtefeuille diversifié.

Commentaire de gestion Evolution du fonds depuis 2014
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Lucelen Flexible progresse de 7,06% en 2024
L’économie américaine continue de montrer des 150 ¥
signes de résilience avec un PIB qui est ressorti
pour le T3 3 +2.8% en rythme séquentiel annualisé. 130 fw™ \\/‘ ! ‘\V"
La consommation fait état d’'un tassement modéré
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de la demande des ménages et la Fonflan(]:e d’es 110 Vi
consommateurs demeure sur des niveaux élevés,
portée par un marché de I'emploi qui reste robuste. 90 , . . . . . L L L L
Linflation PCE d’octobre (indicateur privilégié de la 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023 2024
Fed) montre toujours des tensions dans les secteurs VNI Base 100
des services et du logement. La Fed a confirmé la
résilience de I’économie américaine et estime que Jan Feb Mar  Apr May June Jul Aug Sep Oct Nov Dec YTD
; 4 i< danilibrd ) ortai 2014 -031% 182%  -034% 018% 128%  081%  053% 005% -0,52% 086%  007% 0,05% 5,88%
les rlsques.sor.\t des.ormafls equilibrés e!anslattgmteI 2015 3,72% 142%  1,02% 1,04% -108%  -2,19%  178% -187% -0,48% 4,04% 135% -165% 521%
de ses objectifs d’inflation et de plein emploi, lui 2016  -1,70% -137%  119% 109% 121%  -2,78%  149% -0,75% -036% 0,68% 139% 157% 1,53%
: ’ . 2017 2,76% 052%  089% 211% 213%  -084%  101% -034% 180% 249% 2,75% -0,28% 11,99%
permettant de poursuivre Iassoupl|ssement 2018 4,58% -1,44% -2,93% 1,44%  3,09% -1,01% 1,34% 221% -0,60% -577% 0,60% -1,53% -0,46%
graduel de sa politique monétaire. La bonne tenue 2019 312% 195%  137% 068% -020%  104%  172% 013% -0,11% -033% 095% 0,18% 11,19%
, 4 : . 2020 1,70% 088%  -859% 442% 259%  245%  229% 370% -163% -060% 431% 1,88% 11,47%
de [I'économie américaine contraste avec la 2021 -087%  034%  -129% 003% -0,83% 272%  031% 130% -255% 370% 116% -0,66% 3,23%
situation économique en zone euro qui montre une 2022 -242% 241%  164% -4,44% -089% -6,09%  292% -344% -737% -007% 0,99% -2,96% -22,39%
. . - e 2023 4,20% 1250  196% 058% 104%  122%  111% -036% -134% 007% 237% 0,96% 10,93%
nouvelle dégradation des indicateurs d’activité PMI 2024 1,09% 150%  143% -094% 144%  126%  -031% 045% -0,20% 034%  1,55% 7,06%
indice composite pour novembre en zone de
( ) P p . ) , Eleusis - Patrimoine Flexible a fusionné avec Lucelen - Flexible le 23/12/2019. L'historique avant le 23/12/2019 est celui d'Eleusis- Patrimoine Flexible, une sicav partie
contraction a 48.3) et une situation préoccupante i1 de la loi du 17 décembre 2010.
au sein des grandes puissances (Allemagne, - — Profil de risque et de rendement
France). P. Lane, chef économiste de la BCE ainsi Actifs (millions euros) 62,2 Risque plus faible Risaue plus éleve
que d’autres membres ont appelé a une politique Rend ne turité 3.3% Rendement potentiellement Rendement potentiellement
monétaire moins restrictive face a une économie (SN LS =70 plus faible plus éleve
européenne qui s’essouffle. Le mois de novembre w 7 'I 2 3 5 6 7
. N Exposition Actions 38,78%
marque également le retour de D. Trump a la

présidence des Etats-Unis avec une majorité
républicaine au Congreés. Son programme considéré
comme "pro-business" avec une baisse des imp0ts,

Evolution de I'exposition actions du fonds depuis 1 an

un assouplissement de la régulation bancaire, et 40%

une fin des restrictions sur les forages gaziers et 39%

pétroliers, a été treés bien accueilli par les marchés 38%
actions. L'effet Trump a soutenu la performance du 37%
dollar et des actions américaines avec une 36%
surperformance des secteurs banques, énergie, et 35%
consommation discrétionnaire. Dans cet 34%
environnement, nous maintenons notre préférence 33%
0

our les actions américaines, notamment le secteur
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favorisons le crédit européen sur des maturités
jusqu'a 5 ans.
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5 positions principales actions et obligations Répartition par classe d'actifs
Nom %
Bertrand Corp 4,30% 03/02/2027 4,6% Actions h 38,78%
Amazon 2,8%
Apple 2,7% 1
Raytheon Technologies 2,7%
BlueBay Global Inv Grade Corp Bond 2,6% Monétaire I 8,04%
Obligations F 53,17%
Répartition
Devises (ajustées des éventuelles couvertures) Secteurs Géographique actions

Technologie
USA 65,83%
EUR Communication
Consommation cyclique 15,41% |
Industrie 16,43% France - 26,64%
usb - 25,76% Santé 7,76% i
Finance 7,49% X
] Suisse I 4,13%
Energie 4,28%
CHF 1,61% Consommation non cyclique 4,13%
Utilities [ 2,69% Pays-Bas P 3,40%
Répartition par duration Indicateurs de risque (en %)
0-2ans
Volatilité du fonds (3 ans) 8,75%
2-5ans 34.80% Ratio de Sharpe (3 ans) -0,74
Sensibilité taux (années) 2,26
5anset
7,86%
plus
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Disclaimer : LUCELEN est une sicav de droit Luxembourgeois gérée par Victory Asset Management S.A. Les informations contenues dans le présent
document sont fournies a titre indicatif, ne valent que pour le moment ou elles ont été données et ne constituent ni des conseils juridiques et fiscaux,
ni une sollicitation ou recommandation a l'investissement. Aucune garantie n'est donnée quant a leur exactitude et leur exhaustivité. La société de
gestion n'assume aucune responsabilité en ce qui concerne le rendement de ces valeurs dans I'avenir. La responsabilité de la société de gestion ne
saurait étre engagée ni par ces informations ni par les décisions que toute personne pourrait prendre sur leur fondement. Il est de la responsabilité
de tout intéressé potentiel de s'assurer de I'adéquation entre ses investissements et sa situation particuliére et qu'il comprend tous les risques liés a
ses investissements. Les souscriptions ne peuvent étre effectuées que sur base du dernier prospectus.



