
Le document de mars traitait des caractéristiques du portefeuille mis en production au sein du FCP Finaltis

EfficientBetaEuro™ le 20 mars ;

Le document d’avril traitait du comportement de ce même portefeuille au cours du premier mois (jusqu’au 21 avril).

L’estimation du risque (à minimiser) repose sur une approche propriétaire tenant compte de risques habituellement

négligés, et particulièrement (i) l’incertitude de la mesure du risque à l’aide des estimateurs classiques et (ii) le risque de

changement de comportement entre la période d’estimation passée et la période d’utilisation future.

Les estimations s’appuient sur un historique de données de 3 mois, ce qui confère une grande réactivité.

La minimisation du risque est réalisée sans contrainte : le portefeuille peut donc exprimer de fortes convictions, selon les

conditions de marché rencontrées.

 Note : ce document fait suite à deux documents précédents (accessibles sur le site de Finaltis) : 

 

 

Le présent document traite du comportement de ce portefeuille entre le 22 avril et le 21 mai. Afin d’en permettre une lecture

autonome, ce document reprend certains points évoqués en mars en et avril.

 

Le FCP Finaltis EfficientBeta™ Euro est un fonds investi en actions de la zone Euro recherchant une surperformance par

rapport à l’indice Euro Stoxx NR, à isovolatilité.

 

Les actions sont sélectionnées au sein de l’univers de l’Euro Stoxx dans le cadre d’un processus de gestion quantitatif et

systématique visant à construire un portefeuille de variance minimale. Parmi ses spécificités, on notera les points suivants :

 

 

Plus le marché est « stressé » et plus les spécificités ci-dessus s’expriment et différencient le FCP Finaltis EfficientBeta™ en

produisant un portefeuille très typé. Sans surprise, le rebalancement du 20 mars exprimait donc des convictions fortes.

 

Rappel des caractéristiques principales du portefeuille introduit le 20 mars 2020

 

Le portefeuille est plus défensif que le précédent (décembre 2019), et nettement plus que l’indice (Euro Stoxx) :

 

 

 

 

 

 

 

Le portefeuille a été fortement réorienté en faveur des secteurs de la santé (18,6%) et de la distribution (13,3%). Les valeurs

technologiques ont fait leur entrée (4,7%). Les expositions aux secteurs de l’assurance, des banques, de la finance et de la

construction disparaissent et celles aux services aux collectivités et aux valeurs foncières ont été fortement réduites. En

termes de sélection, un certain nombre de valeurs telles que Knorr-Bremse, Diasorin, Morphosys, Hellofresh ou Zalando ont

fait leur entrée dans le portefeuille avec des allocations importantes.
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Bon comportement du portefeuille entre le 22 avril 2020 et le 21 mai 2020 

 

Rappel : Le comportement du portefeuille a été très satisfaisant durant son premier mois de mise en production : du 23 mars

au 21 avril : le FCP est en hausse de +16,6% sur la période, alors que l’indice EuroStoxx NR gagne +12,8%, soit une

surperformance de +3,8%, à isovolatilité. 

 

Du 22 avril au 21 mai, l’indice Euro Stoxx NR, en hausse de +5,7%, a poursuivi sa convalescence. Le FCP, en hausse de

+6,7%, affiche une surperformance de 0,9%. A titre de comparaison, le portefeuille précédent (mis en production en

décembre 2019), n’aurait gagné que +1,9% sur la période, sous-performant ainsi nettement son indice de référence.

 

Du 22 avril au 21 mai, l’exposition a oscillé entre 1,1 et 1,14, apportant une contribution de +0,8%. 

 

L’allocation sectorielle a une contribution négative de -1,2% due principalement à la surexposition (13,3% vs 3,9%) au

secteur de la distribution qui baisse de -0,2%. L’absence du secteur de la construction (en hausse de +10%) ainsi que la sous

pondération aux énergies fossiles (en hausse de +11,5%) ont contribué négativement. A contrario, nous bénéficions de

l’absence du secteur de l’assurance, ainsi que de la surexposition au secteur automobile (en hausse de +8,5%).

 

L’effet sélection de titres rapporte +1,4% de contribution relative. Dans le secteur de la santé, Biomérieux (tests Covid-19),

en hausse de +14,7%, Diasorin (tests Covid-19), en hausse de +25% et Morphosys (immunothérapie), en hausse de +23,2%,

nous sont très favorables. Parmi les valeurs de la distribution nous bénéficions de la sélection de Hellofresh (e-panier repas)

en hausse de +17,5%, de Zalando (e-commerce vestimentaire) en hausse de +30,8%, ainsi que de l’absence de Kering

(Luxe), en baisse de -11,4%. La sélection au sein du secteur de l’industrie est un peu défavorable avec Vopak (stockage des

hydrocarbures) qui perd -5,9% et l’absence de Siemens (conglomérat) en hausse de +20,8%.

 

Retour d’une surperformance YTD 

 

Après un premier mois de production (20 mars - 21 avril) où les choix forts exprimés dans le cadre du processus

d’investissement systématique du FCP Finaltis EfficientBeta™ Euro s’étaient révélés très favorables, le deuxième mois (22

avril - 21 mai), bien qu’offrant une surperformance plus modeste, confirme la pertinence des convictions exprimées par le

portefeuille, dans un contexte de crise sanitaire inédite suscitant des mouvements de marché importants. 

 

La réactivité du processus systématique et quantitatif de construction de portefeuille, et l’absence de contraintes, ont ainsi

permis de reconstituer en deux mois une surperformance « year-to-date » par rapport à l’indice de référence et de

compenser le coût de la surexposition du portefeuille lors de la violente baisse indiscriminée entamée fin février. Finaltis

EfficientBeta™ Euro est ainsi en baisse de -18,5% YTD (au 22 mai), alors que l’Euro Stoxx NR abandonne -19,5% depuis le

début de l’année.
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Depuis plus de quinze ans, Finaltis découvre des solutions d’investissement
originales et durables, adaptées aux enjeux de demain et aux besoins des
investisseurs institutionnels et privés.
 
Finaltis ancre ses relations dans le partage et la transparence : ses clients
bénéficient de l’expérience, de la curiosité, de l’agilité et des idées d’une
équipe unique et passionnée. Finaltis met ses gestions en œuvre avec une
rigueur reconnue par ses clients. Elle est fidèle à ses convictions, en
particulier l’analyse précise des risques. 
 
Cette philosophie est au cœur de toutes ses propositions, qu'elles soient
exclusivement en actions, ou multi-actifs autour d'un cœur en actions.
 

Explorer. Partager. Investir.
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