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COMMENTAIRE DE GESTION Tracking error 6.02 % 5.87 %

Le rebond des marchés européens s’est prolongé en décembre, permettant a Iindice
Morningstar de la zone euro de cloturer I'année en hausse de plus de 18%. Les investisseurs

ont conclu des discours des banques centrales de décembre que la trajectoire des taux CONTRIBUTION A LA PERFORMANCE
directeurs était sur le point de s’inverser et ce, dés le premier semestre 2024. Les responsables _

de la Fed se sont montrés plus disposés a baisser les taux que leurs homologues européens,

Ratio d'information 0.05 -0,01

laissant méme entendre qu’un relachement pourrait intervenir méme si I'inflation reste au- + -

dessus de la cible des 2% et méme si le risque de récession s’éloigne. En conséquence, les taux n JENOPTIK 0,38% n PUMA -0,56%
des obligations d’Etat se sont encore détendus en décembre, le 10 ans américain passant sous u CRH 0,36% n SAP -0,2%
les 4% alors que les taux européens perdaient environ 40 points de base, effagant totalement n ASML 0,34% H Thales -0,05%
la hausse de 2023. Les titres cycliques ainsi que les valeurs moyennes ont largement profité de n publicis 0.34% n Danone 002%
cette configuration et s’adjugent entre 4 et 5% sur le mois. Les secteurs traditionnellement o

sensibles aux variations de taux surperforment également, en particulier I'immobilier (+11%) B SEB 0.32% H Capgemini 0.02%

et la technologie (+4%).

Fourpoints Euro Global Leaders progresse de 4% (part institutionnelle) et termine 2023 en

hausse de 18%. Sur I'ensemble de lI'année, le portefeuille a bénéficié de son exposition
industrielle, en particulier de ses positions dans I'aéronautique et la défense. Les sociétés de
service comme Elis (+40%) ou Deutsche Post (+33%) surperforment également dans un
contexte d’atterrissage en douceur de la croissance mondiale en 2023. Les valeurs du fonds
dans les secteurs de la technologie et des matériaux, qui avaient souffert de la rotation
sectorielle en 2022, ont nettement rebondi, en particulier SAP (+47%), ASML (+37%) et CRH
(+76%). Soulignons enfin les hausses d’Inditex (+63%), de Seb (+48%) et de Publicis (+47%)
justifiées par des publications trimestrielles tres solides tout au long de I'année. Ces fortes
contributions ont permis de compenser lI'absence d’exposition a certains secteurs trés
performants en 2023 comme les banques (+33%) et I'immobilier (+25%).

Du coté des détracteurs, Worldline, malgré un impressionnant rebond depuis ses plus bas
d’octobre, termine en baisse de 57%. Le fabricant italien de chauffe-eaux et systéemes de
chauffage Ariston (-34%) a subi le recul de son marché d’origine soumis a de nouvelles régles
en matiere de subventions pour les équipements a haute efficacité énergétique, ce qui freine
le rythme de remplacement du parc installé. DSM (-22%) a quant a elle été pénalisée par la
faiblesse des prix des vitamines, éléments clés de son activité de nutrition animale. Enfin,
Kering (-14%) souffre de la transition en cours chez Gucci et du ralentissement du marché

Valeurs Secteurs Opérations

américain.

Au cours de l'exercice, deux nouvelles positions ont été initiées en Puma (équipements de

sport) et Fluidra (équipements de piscine). Ces sociétés ont été impactées en 2022 par le

déstockage post-covid et par le ralentissement de la demande finale sous l'effet de la hausse

des taux d’intérét. Ces vents contraires devraient continuer a s’atténuer dans les mois qui

viennent, permettant a ces deux acteurs de retrouver leur rythme de croissance structurel. Du Sources : Bloomberg, CACEIS BANK, FOURPOINTS IM
cOté des ventes, Majorel (en hausse de 40% apres I'OPA de Teleperformance) et Relx ont été

soldées, leur potentiel étant selon nous largement épuisé. Rédigé le 08/01/2024
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PERFORMANCES ANNUELLES ET MENSUELLES

2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020 2021 2022
FP Euro Global Leaders| -38,9% 36,2% 20,3% -13,6% 19,2% 10,3% -4,0% 19,4% 5,3% 12,9% -17,3% 27,8% -5,8% 15,1% -6,9%
FP Euro Global Leaders R  -39,4% 35,0% 19,1% -14,5% 18,0% 9,1% -4,9% 18,2% 4,3% 11,8% -18,1% 26,5% -6,7% 13,9% -7,8%
Index 44,9%  27,3%  2,4%  -14,9% 19,3%  23,4%  4,3% 9,8% 4,4% 12,5% -12,7% 25,8% 0,3% 22,4% -12,8%
PARTR Janvier Février Mars Avril Mai Juin Juillet Aot Septembre Octobre Novembre Décembre
2023 8,8% 4,9% 0,7% 0,9% -3,2% 4,0% 1,8% -2,3% -5,6% -5,2% 8,8% 3,9%
2022 -3,0% -0,2% -0,1% 1,3% -0,3% -7,9% 6,0% -7,0% -6,3% 9,0% 6,3% -4,2%
2021 -2,5% 2,7% 6,0% 2,5% 3,2% 0,7% 1,9% 0,8% -4,0% 1,0% -4,6% 6,0%
2020 -2,5% -8,1% -19,5% 8,6% 4,2% 3,1% -1,4% 2,4% -1,7% -7,7% 18,7% 1,8%
2019 8,0% 4,2% 1,8% 5,0% -5,5% 6,2% 0,4% -1,1% 1,9% 0,2% 2,8% 0,6%
2018 1,9% -2,1% -4,0% 3,8% 2,2% -0,5% 1,0% 0,2% -1,4% -8,7% -2,8% -8,3%
Sociétés Secteurs Pays Poids
Michelin Consommation discrétionnaire  France 4,6 %
Cap Gemini Technologies de I'information France 43 %
P ublicis Services de Communication France 43% Liquidités
Huhtamaki Oyj M atériaux Finlande 42%
Seb Consommation discrétionnaire  France 4,1% 500 -1 000 M EUR
Deutsche Post DHL Industrie Allemagne 4,0 %
Elis Industrie France 39% = 1000 -10 000 M EUR
Anheuser-Busch Inbey Biens de consommation de base Belgique 39%
ASML Technologies de l'information ~ Pays-Bas 38% = 10 000 - 50 000 M EUR
SPIE Industrie France 3,7%
Total 40,1% >50 000 MEUR
Nombre de positions 30
Tauxde rotation (1an) 17 %

REPARTITION GEOGRAPHIQUE REPARTITION SECTORIELLE

France | —— 50,2% Industric | EE———— 29,6%
Allemagne L Consommation discrétionnaire [EE—— 23,9%

Technologies de I'information [ 15,5%
Matériaux |m———13,2%
Biens de consommation de base = 7,3%
Services de Communication HEm_4,3%

0y
Pays-Bas LS
Espagne [N 6.8%
Finlande [ 42%

i 3,9% )
Belgique [N Santé M 31%
Irlande = 3.6% Finance M25%
Suisse ™= 3,2% Energie mmm
Italie Mm% Services aux collectivités  mmmmm

Immobilier g
Liquidités ' 0,6%

Liquidités 1 0,6%

0% 10% 20% 30% 40% 50% 60%
0% 10% 20% 30% 40%

u Fonds m Morningstar Zone Euro NR
Zrne mFonds m Morningstar Zone Euro NR
INFORMATIONS GENERALES €
Part | Part R Part G Informations clés
Valeurs Liquidatives (€) 195 101,25 166,69 174,80 Statut FCP
Type de vehicule UCITS IV
Date de lancement de la part 31/12/2007  31/12/2007 23/01/2018 ype de venicu
Catégorie AMF Actions de la zone euro
Code ISIN FRO010563080 FR0010560664 FR0O013309705
PEA Oui
Code Bloomberg PIMEURI FP PIMEURA FP PIMEURG FP .
SFDR Article 8
Politique de Distribution capitalisation capitalisation capitalisation Date de lancement 31/12/2007
Date de valeur Sous./Rachat J+3 J+3 J+3 Valorisation quotidienne
Investissement minimum 2 parts 1 part 1 part Indice Morningstar Zone Euro NR
Souscription minimale ultérieure 10 millieme 10 millieme 10 millieme Cut-off 10h30
1 1 0, 0, 0,
Frais de gestion 1% 2% 1,2% Société de gestion FOURPOINTS IM

L 20% de la surperformance
Commission de performance non N L, non Dépositaire Caceis Bank
au-dela de 5% annualisés

Sources : Bloomberg, CACEIS BANK, interne. Le contenu du document ne constitue ni une recommandation, ni une offre d'achat, ni une

proposition de vente, ni une incitation a l'investissement. Il ne constitue en aucun cas un élément contractuel. Les OPCVM ne sont pas

garantis en capital. Avant d’investir, veuillez lire le DICI (Document d'Information Clé pour I'Investisseur) disponible auprés de FOURPOINTS

et sur son site internet (http://www.fourpointsim.com). Les prospectus, réglement/statuts, rapports annuels et semestriels des OPCVM sont eoe
également disponibles sur le site internet de FOURPOINTS. Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des performances FOU RPOI NTS
futures. Contact : 162, boulevard Haussmann, 75008 Paris — Tel: +33(0) 1 86 69 60 65 - contact@fourpointsim.com
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