
ACTIONS EUROPE GDES CAP. MIXTE

SFDR(1) Article 8

 ACTIF NET DU FONDS : 14,15M€ 

 COMMENTAIRE DE GESTION 
Le second trimestre a débuté par un repli des marchés, lié au protectionnisme américain. Trump a 
surpris avec un plan maximaliste sur les droits de douane, suivi d’une suspension de 90 jours, 
permettant un rebond. Malgré des résultats corrects, les dirigeants d’entreprises restent 
pessimistes face au manque de visibilité.
Nous avons initié une position sur Novo Nordisk. Le leader mondial du diabète, pionnier dans les 
nouveaux traitements contre l’obésité, a chuté de 60 % depuis son sommet historique de juin 2024, 
au-delà des 1 000 couronnes. Le marché mondial des traitements contre l’obésité est estimé à 200 
milliards de dollars. Bien que ce segment suscite de nombreuses convoitises avec l'arrivée de 
nouveaux entrants, il devrait rester très oligopolistique. Cela constitue un critère clé pour permettre 
une fixation des prix sur les traitements, probablement partagée entre les deux mastodontes : le 
danois Novo Nordisk avec Wegovy et l’américain Eli Lilly avec Zepbound. Le retour de l'action à un 
niveau proche des 400 couronnes implique une valorisation redevenue très raisonnable après des 
années d'euphorie boursière. Ce prix, qui renvoie aux niveaux observés dans les années 90, 
symbolise également l'histoire d’un laboratoire extrêmement spécialisé, qui a toujours su réinventer 
ses franchises. Nous pourrions être à l'aube de l'un de ces pivots stratégiques. Les prochains 
jalons pourraient marquer l'émergence d'un nouveau cycle de traitement, notamment avec les 
résultats de l'étude EVOKE, qui évalue l'impact du sémaglutide — un analogue de l'hormone GLP-1 
— dans le traitement de la maladie d’Alzheimer. Ces résultats sont attendus pour la fin du troisième 
trimestre 2025 et pourraient constituer un relais de croissance important pour le laboratoire. A court 
terme, la concurrence des préparations magistrales devrait s'estomper, suite à l'interdiction 
imposée par la FDA aux pharmacies de les délivrer, et ce, grâce à l'augmentation des capacités de 
production des deux principaux acteurs. Les patients américains pourraient alors revenir vers un 
traitement plus dispendieux, mais de meilleure qualité, avec un coût mensuel passant de 380 $ à 
500 $ en moyenne. Enfin, nous serons particulièrement attentifs à la publication de l'étude 
REDEFINE, qui pourrait repositionner CagriSema parmi les leaders du marché de l’obésité.
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 CARACTÉRISTIQUES DU FONDS
Codes ISIN : FR0010223537
Ticker Bloomberg : DAMEXEU FP Equity   
Forme juridique : Fonds Commun de Placement 
Classification AMF : Actions des pays de 
l’Union Européenne
Eligibilité PEA : Oui
Date de création du fonds : 30/09/2005   
Date de création de la part : 06/09/2012   
Indice de référence : Eurostoxx 50 TR 
Affectation des résultats : Capitalisation   
Devise de référence : Euro
Pays de référence : 
Dépositaire : CACEIS Bank
Valorisateur : CACEIS Fund Administration 
Valorisation : Quotidienne
Centralisation : 12h00
Souscription initiale : 1 part   
Souscription ultérieure : 1 centième de part 
Frais d’entrée : 2,5% 
Frais de sortie : Néant
Commission de mouvement : Néant
Frais de gestion financière : 2,0028% TTC max 
Commission de surperformance3 : 15% TTC 
max. au-delà de la perf. de l’indice de référence

 ÉVOLUTION DE LA PERFORMANCE BASE 100 SUR 5 ANS

* Indice de référence : 
• Avant le 16/10/2013 : MSCI Europe en € (hors dividendes). 
• Après le 16/10/2013 MSCI Europe en € (dividendes réinvestis).

• Depuis le 01/01/2023 : Eurostoxx 50 (dividendes réinvestis)

Perf. cumulées 1 mois 3 mois 6 mois 1 an 3 ans 5 ans 10 ans
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Perf. calendaires 2025 (YTD) 2023 2022 2021 2020 20192024

Fonds

Indice

Ecart

6,39%

11,01%

-4,63%

20,42%

22,23%

-1,81%

-19,63%

-9,49%

-10,13%

26,74%

25,13% 

1,61% 

3,72%

-3,32%

7,05%

19,85%

26,05%

-6,20%

5,85% 

8,10% 

-2,25%

Perf. annualisées 3 ans 5 ans 10 ans Création

Fonds - - -

Indice - - -

Ecart - - -

6,29% 

11,10% 

-4,82%

8,04% 

10,22% 

-2,18%

4,89% 

7,53% 

-2,63%

6,89% 

8,77% 

-1,89%

 HISTORIQUE DES PERFORMANCES

 VALEUR LIQUIDATIVE : 198,93 € 
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 INDICATEURS DE RISQUE

PRINCIPAUX MOUVEMENTS SUR LE MOIS 

Achats Renforcements Ventes Allègements

Airbus 
Moncler Arcadis Brunello Cucinelli 

Adyen 

Adidas 

DSV 

Dassault Systemes - 

Symrise 

Inditex 

-Legrand - 

-Prysmian - 

COMPOSITION

Taux d'exposition aux actions 99,6% 

Nombre de titres détenus 30 

Poids des 10 principales lignes 48,5% 

DONNÉES DE VALORISATION 2025 (E)

PER 30,4 

EV/EBIT 22,7 

Croissance BPA 19,9% 

Rendement 1,3% 

CAPITALISATION BOURSIÈRE

Moyenne 104,3 Mds€ 

Médiane 49,3 Mds€ 

PRINCIPAUX CONTRIBUTEURS À LA PERFORMANCE SUR LE MOIS

5 + forts contributeurs à la hausse Contribution

DSV 

0,43% 

Brunello Cucinelli 0,41% 

Hermes 

0,36% 

ASM International 

0,30% 

Moncler 

0,27% 

5 + forts contributeurs à la baisse Contribution

Be semiconductor -0,83%

LVMH 

-0,61%

SAP 

-0,34%Ferrari 

-0,32%

Schneider Electric -0,27%

10 principales lignes Répartition par taille de capitalisation

 PORTEFEUILLE
Répartition géographiqueRépartition sectorielle
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Volatilité
du fonds

Tracking
Error

1 an 15,14% 

Volatilité
 de l'indice 

14,51% 

Ratio 
de Sharpe 

0,40 

Ratio 
d’information 

-0,86

Alpha

-0,06

Beta

0,94 

R2 

0,80 

Corrélation

0,90 0,07

3 ans 19,20% 15,79% 0,21 -0,43 -0,05 1,09 0,80 0,89 0,09

5 ans 24,43% 18,85% 0,29 -0,08 -0,02 1,19 0,84 0,92 0,10

ngautier
Zone de texte




Méthodologie 
La notation moyenne du portefeuille correspond à une moyenne pondérée par les encours 
des metteurs analysés. La notation se lit de la manière suivante : plus la note est faible, 
meilleur est son score ESG. Le fonds s’engage a n’intégrer que des émetteurs dont le score 
ESG est inférieur à 30 et donc le niveau de controverse ne dépasse pas 3. 

Notations des émetteurs
Le reporting ESG produit pour l’analyse du portefeuille ainsi que le suivi de controverses 
reposent sur des données provenant de l’agence de notation Sustainalytics. L’agence note 
à la fois les émetteurs privés (entreprises et organisations) et les émetteurs souverains.

Valeurs Pays Score Poids

Schneider Electric France 

8,9 4,11% 

ASM International 

Pays-Bas 

9,8 4,96% 

ASML Holding Pays-Bas 

10 2,74% 

Deutsche Börse Allemagne 

10,4 3,00% 

Universal Music 

Pays-Bas 

11,2 4,89% 

Poids des 5 meilleures notes ESG : 19,70% 

 INFORMATIONS ESG

Note du portefeuille : 15,8 / 100 
Taux de couverture : 100% 

ESG Risk Exposure portfolio : 38,7 (medium) 
ESG Risk Management portfolio : 63,1 (strong) 

Meilleures notes de l’OPC 

Note Indice : 17,5 / 100 
Taux de couverture : 100% 

ESG Risk Exposure benchmark : 45,9 (medium) 
ESG Risk Management benchmark : 66,8 (strong) 

0,1 sur 1 mois -0,7 sur 1 mois 

Intensité carbone 

Intensité GES des entreprises du portefeuille (scope 1 + 2 + 3) : 1 541 tCO2eq/MEUR (taux de couverture : 100%) 
Intensité GES des entreprises du benchmark (scope 1 + 2 + 3) : 1 106,51 tCO2eq/MEUR (taux de couverture : 100%) 

Méthodologie 
L’intensité des GES est une mesure relative des émissions de gaz à effet de serre (GES). C’est la quantité de GES produite par unité du chiffre d’affaires généré 
par l’entreprise, mesuré en tonnes de CO

2
 par million d’euros de chiffre d’affaires généré. L’intensité carbone est ensuite pondérée au poids dans le portefeuille.
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(1) SFDR (Sustainable Finance Disclosure Regulation) : règlement européen qui vise à améliorer la transparence et la comparabilité des informations sur la durabilité des produits financiers,
notamment sur la manière dont sont pris en compte les facteurs environnementaux, sociaux et de gouvernance (ESG) dans le processus d’investissement. Le règlement définit 3 types de
produits : les placements dits « Article 9 » qui présentent un objectif d’investissement durable ; les placements dits « Article 8 » qui déclarent la prise en compte de critères sociaux et/ou
environnementaux ; les placements dits « Article 6 » qui n’ont pas d’objectif d’investissement durable et ne déclarent pas prendre en compte les critères ESG.

(2) SRI : Indicateur synthétique de risque et de rendement allant de 1 à 7. Cet indicateur permet de mesurer le niveau de volatilité du Fonds et le risque auquel le capital des investisseurs est
exposé. A risque plus faible (1), rendement potentiellement plus faible et à risque plus élevé (7), rendement potentiellement plus élevé. Le profil de risque n’est pas constant et pourra évoluer
dans le temps.

(3) Commission de surperformance : la commission de surperformance est conforme aux guidelines Esma depuis le 1er janvier 2022

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. Elles sont données à titre indicatif et s’apprécient à l’issue de la période de placement recommandée.

Les fonds classés Article 9 ont un objectif d’investissement durable et cherchent par conséquent à obtenir des résultats spécifiques en matière de durabilité, qu’ils soient environnementaux 
ou sociaux, parallèlement à leurs perspectives de performance financière. Ils visent à réduire, dans la mesure du possible, toute incidence négative sur le plan environnemental, social et salarial, 
tout en intégrant le respect des droits de l’homme et la lutte contre la corruption dans les décisions d’investissement.

Les fonds classés Article 8 sont ceux qui promeuvent des caractéristiques environnementales et sociales en tenant compte des critères ESG dans le cadre du processus d’investissement.

Les fonds classés Article 6 sont ceux qui décrivent uniquement la façon dont sont intégrés les risques en matière de durabilité et l’évaluation de leur impact.

© 2024. Sustainalytics. Tous droits réservés. Les informations, données, analyses et opinions contenues dans le présent document : (1) sont la propriété de Sustainalytics et/ou de ses 
fournisseurs de contenu ; (2) ne peuvent être copiées ou redistribuées, sauf autorisation ; (3) ne constituent pas un conseil en investissement ni une approbation d’un produit ou d’un projet 
; (4) sont fournies uniquement à titre d’information ; et (5) ne sont pas garanties comme étant complètes, exactes ou opportunes. Sustainalytics et ses fournisseurs de contenu ne sont pas 
responsables des décisions commerciales, des dommages ou autres pertes liés à ces données ou à leur utilisation. L’utilisation des données est soumise aux conditions disponibles sur https://
www.sustainalytics.com/legal-disclaimers.

© 2024. Sustainalytics. All Rights Reserved. The information, data, analyses and opinions contained herein: (1) includes the proprietary information of Sustainalytics and/or its content providers; 
(2) may not be copied or redistributed exceptas specifically authorized; (3) do not const[tute investment advice nor an endorsement of any product or project; (4) are provided solely for
informational purposes; and (S) are not warranted to be complete, accurate or timely. Neither Sustainalytics nor its content providers are responsable for any trading decisions, damages or other 
Tosses related to it or its use. The use of the data is subject to conditions available at https://www.sustainalytics.com/legal-disclaimers.

Document non contractuel – Les informations ainsi que le contenu de ce document ne constituent ni une offre d’achat ni une proposition de vente. Préalablement à toute décision d’investissement, 
et pour plus d’informations, les investisseurs sont invités à prendre connaissance du prospectus complet de l’OPCVM et du dernier document périodique disponible sur simple demande auprès 
de la société de gestion : Delubac Asset Management - 10 rue Roquépine - 75008 Paris - www.delubac-am.fr - contact@delubac-am.fr - 01.44.95.39.99

Delubac Asset Management - SAS au capital de 2 022 828,54€- Immatriculée au RCS de Paris sous le numéro 430 045 229 - Société de gestion de portefeuille agréée AMF n° GP00-009

 DISCLAIMER 

Sources : Delubac Asset Management, Bloomberg et Sustainalytics en date du 30 avril 2025 
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