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LA VUE DU GERANT : FOCUS SUR L'INVESTISSEMENT DURABLE

BDL TRANSITIONS : UN FONDS SFDR 9

SFDR 9,

BDL Transitions un fonds
investissant sur :

- L'énergie et |'écologie

- Lanouvelle économie

- Ledigital

- Lasanté et le bien étre

est multithématique, Comment éviter ce risque de bulle ?

Comme dans tous nos fonds, la notion de valorisation est
placée au cceur méme de notre analyse et nous n’investissons
pas au sein d'entreprises pouvant présenter un risque de bulle.
Le multiple de valorisation moyen du portefeuille est en ligne

avec celui du Stoxx 600. Nous investissons ainsi dans des

- Lamobilité & les infrastructures entreprises bien exposées, solides mais avec un prix
raisonnable.

Ces transitions bénéficient et bénéficierons a l'avenir de flux

d'investissement émanant notamment de [I'évolution des Durabilité, transitions, comment se positionne le

différentes réglementations, dans un marché adressable ainsi en
constante augmentation.

portefeuille ?

Dans le cadre de la classification de durabilité, nous excluons
les entreprises investissant dans le charbon ou le tabac*, dans
les énergies fossiles**, et I'armement***.

Nous investissons avant toute chose avec une logique
d'accompagnement. Nous n'investissons pas uniquement au
sein de sociétés leader des transitions mais également au sein
de celles qui mettent d'ores et déja des moyens significatifs
pour effectuer les transitions en cours. L'accompagnement
créé de la valeur pour I'ESG mais aussi pour I'actionnaire.

Pourquoi un fonds multithématique plutét que thématique ?
Nous considérons la transition énergétique comme un enjeu
majeur du 21éme siécle qui ne doit pas éclipser les autres
transitions en cours.

Notre conviction reste aussi que les fonds monothématiques
souffrent bien trop souvent d'univers d'investissement trop
réduits, avec un travail de sélectivité bien souvent plus limité.
L'investissement thématique : un risque de bulle ? COMMENT INVESTIR DANS BDL TRANSITIONS ?
Nous alertons sur le risque de bulle pouvant exister sur certains
secteurs, ou concernant certaines entreprises.

Ces derniéres années, beaucoup de fonds et ETF thématiques
ont été lancés, augmentant ainsi les flux en direction d'un nombre
limité d'entreprises. Une partie de ces derniéres ont ainsi vu leur
cours augmenter non pas sur la qualité méme de leur modele
mais par effet de mode.

Il apparait que ce n'est pas parce qu'une thématique est porteuse
que toute société est bonne a investir au sein de celle-ci.
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Code ISIN : LU1988108350 SFDR 9

Référencement >>>

Principales caractéristiques et exemple d’entreprises
>>>

* Société dont 20% ou plus du chiffre d’affaires est réalisé dans le charbon ou le tabac (dont 5% pour la
production et 15% pour la distribution) ** Société dont 25% ou plus du chiffre d’affaires est réalisé dans les

énergies fossiles *** Société dont 25% ou plus du chiffre d’affaires est réalisé dans 'armement et a partir de 1
euro pour I'armement controversé.

BDL REMPART - - QUELLE VISION EN CE DEBUT D’ANNEE ?

Aprés une année 2022 brutale mais lors de laquelle les fonds [invasion russe et le sabotage de Nordstream. La situation

BDL Rempart et BDL Convictions ont su tirer leur épingle du jeu,
I'année 2023 démarre avec un certain nombre d'incertitudes.

1) Réinitialisation des marges

Aprés la réinitialisation des multiples de valorisation des actifs a
laquelle nous avons assisté en 2022, il est fort probable que
2023 soit I'année du réajustement des prévisions bénéficiaires
des entreprises. Selon nos analyses, nous aurons un
réajustement des marges cette année.

3 causes principales :

- Moins de volume sous l'impact combiné du déstockage et du
ralentissement de l'activité économique di a la remontée des
taux d'intéréts.

- Les colts resteront élevés avec l'inertie des hausses salariales et
la fin des couvertures mises en place sur les matiéres premiéres
avant leur flambée.

- Les hausses de prix passées par anticipation en 2022 pour
compenser l'inflation des matiéres premiéres ne pourront pas
étre reproduites en 2023.

Il faudra étre sélectif dans le choix des entreprises qui peuvent
augmenter les prix afin de maintenir leurs marges et c'est 'ADN
de BDL de sélectionner ces sociétés.

2) Inconnue sur I'évolution du prix de I'énergie

Il'y a une inconnue sur I'évolution du prix de I'énergie. Méme si
la situation est moins cataclysmique que cet été, les prix restent
largement supérieurs a ceux que nous connaissions avant

énergétique risque de rester tendue avec une volatilité
importante en 2023.

3) Le portefeuille

En conséquence, sur la poche acheteuse, nous avons construit
nos investissements sur deux blocs principaux :

- Le premier est constitué d'entreprises résilientes aux cycles
économiques.

- Le second a pour but de continuer a nous protéger du risque
inflationniste.

Viennent ensuite le groupe des entreprises qui bénéficient des
« Megatrends » et celui des leaders industriels, eux plus
cycliques mais sous-valorisés par rapport a leur potentiel.

Du cété de la poche vendeuse, nous avons quelques titres
présentant selon nous des problémes de bilan. Nous détenons
toujours un panier d'entreprises dont les cours de bourse nous
semblent déconnectés de la réalité. Cependant apreés la forte
compression des multiples en 2022, nous avons pris nos profits
sur la moitié des titres environ.

Cette gestion dynamique des shorts nous permet de gérer
activement notre exposition nette et la partie couverture
indicielle ou optionnelle nous permet de nous couvrir
ponctuellement contre des chocs de marché.

L’attention de I'investisseur est attirée sur les facteurs de risque du fonds, notamment le risque de perte en
capital, le risque de crédit, le risque de liquidité, le risque de contrepartie et l'incidence technique de
gestion, s'agissant notamment des instruments financiers a terme. Veuillez-vous référer au prospectus de
BDL Rempart et au document d’information clé pour I'investisseur pour plus d’information sur les risques
auxquels le fonds est exposé et avant de prendre toute décision finale d’investissement, nous vous invitons
a consulter le DICI et le prospectus du fonds, disponibles sur demande ou sur le site internet de BDL Capital

Management (www.bdlcm.com/rempart)
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BDL Capital Management, la

réévaluation des valeurs cycliques

par rapport aux valeurs défensives

Lire l'article RETROUVEZ LA LISTE COMPLETE DE NOS PARTENAIRES >>>
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Thierry Dupont Olivier Mariscal Baptiste Andrieu Périne André Maldant
Associé Fondateur Responsable du développement  Relations investisseurs CGPI Relations investisseurs CGPI
CGPI Grand Ouest & Sud Grand Nord & Est
thlerrv_;,iugggte@(ﬂ)zdgkg?com olivier.mariscal@bdlcm.com baptiste.andrieu@bdlcm.com perine.andremaldant@bdlcm.com
+ +33676841113 +33 688694609 +336637791657

Cette communication a un caractére commercial, elle ne constitue pas un document contractuel
contraignant ou un document d'information requis par une quelconque disposition législative ni une offre de
vente, et n'est pas suffisante pour prendre une décision d'investissement
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