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ÁDynamique Macro : Une croissancemondiale de 3% pour le PIB. La plus faible
croissancedes 30 dernières années sur 5 ans glissants. Le scénariod®unsimple
ralentissementde la croissance,soutenu par un assouplissementdes conditionsde
créditnousparaîtcrédiblepour le 2èmesemestre.

ÁBanquesCentrales: La FEDet la BCEont assouplileurs discoursdepuis10 jours, tout
en restantrelativementprudentes. 3 baissessont intégréespour la BCE,avecune 1ère

baisseavantl®ĄtĄ. 2 baissessontprévisiblespour la FEDdansun contextemacrode soft
landing.

ÁMarchésObligatairessouverains: Les taux nominauxse sont tendussousl®effetdes
anticipationsd®uneinflationtoujourspersistante. Toutefoisle marchédel®emploimontre
des signesde faiblesseet le PCEaméricainsemblebien orienté,amenantles marchés
obligatairesversunedétenteimportantedanslesmoisà venir.

ÁLes actions : Les investisseursanticipentune croissancemollesansaccident,avecdes
détentesde tauxd®intĄrątpour la 2ème partiedel®annĄe. Toutefois,attentionau niveaude
valorisationsi les résultatsdesentreprisesétaientendessousdesattentes.

INTRODUCTION
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ÁLesindicateurséconomiquessont-ils orientésversdesbaissesde tauxpour2024?

ÁLacroissanceéconomiquedespaysdéveloppéssera-t-elle au rendez-vous?

ÁLe marchédel®emploiauxEtats-Unisva-t-il se dégraderet apporterles preuvesd®une
détentefavorablede la politique monétaire?

ÁLes risques géopolitiques vont-ils s®aggraveret remettre en cause les équilibres
économiques?

ÁLa valorisationélevéedes actionsaméricainesn®est-elle pas un risque pour la baisse
desmarchésactions?

ÁDoit-on conserverunepochede cashimportantedansles moisà venir ?

LES QUESTIONS QU®ON DOIT SE POSER 
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MONDE
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HAUSSE DES TAUX DES BANQUES CENTRALES
UNE PäRIODE LONGUE QUI DEVRAIT FRAGILISER L®äCONOMIE MONDIALE 

TAUX COURTS CIBLES
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TAUX LONGS : REBOND NOTABLE 
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TAUX SOUVERAIN 10 ANS : ÉTATS-UNIS, ZONE EURO, JAPON

Rebond notable, sous l®impulsion des Etats-Unis dans un contexte macro robuste et de pause dans 

la désinflation.
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Les moteurs du spread: 

ÅLe taux d®Ąquilibre rĄel (croissance potentielle, taux d®Ąpargne¤) et l®inflation, justifiant un taux plus faible en Zone Euro

ÅLes taux courts anticipés (dimension cyclique)

ÅL®Ąvolution du risque pays relatif (stress sur la dette souveraine europĄenne en particulier)

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

LE PLUS FORT KRACH OBLIGATAIRE 
DEPUIS 1994
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ZONE EURO : TAUX 10 ANS ALLEMAND ET MOYEN
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CONSENSUS BLOOMBERG (1/2)
PAYS DÉVELOPPÉS A FIN AVRIL 2024

PIB INVESTISSEMENT INFLATION TAUX DE CHÔMAGE

2023 2024 2023 2024 2023 2024 2023 2024

ETATS-UNIS 

Avril-24 2,5 2,2 0,5 2,2 4,1 2,9 3,6 4,0

Mars-24 2,5 2,2 0,5 2,2 4,1 2,9 3,6 4,0

Fèvr-24 2,5 2,0 0,6 2,1 4,1 2,7 3,6 4,0

Déc-23 2,4 1,3 -1,0 1,0 4,1 2,6 3,7 4,2

ZONE EURO

Avril-24 0,5 0,5 0,7 0,1 5,4 2,4 6,5 6,6

Mars-24 0,5 0,5 0,7 0,1 5,4 2,4 6,5 6,6

Fèvr-24 0,5 0,5 0,7 0,1 5,4 2,3 6,5 6,7

Déc-23 0,5 0,6 1,0 0,3 5,5 2,5 6,5 6,8

ALLEMAGNE 

Avril-24 0,1 0,1 0,8 -1,0 6,0 2,5 5,7 6,0

Mars-24 0,1 0,1 0,8 -1,0 6,0 2,5 5,7 6,0

Fèvr-24 0,1 0,2 0,8 -0,1 6,0 2,6 5,7 5,9

Déc-23 0,2 0,3 0,9 0,5 6,1 2,7 5,7 6,0

FRANCE 

Avril-24 0,9 0,7 1,4 0,2 4,9 2,6 7,3 7,5

Mars-24 0,9 0,7 1,4 0,2 4,9 2,6 7,3 7,5

Fèvr-24 0,9 0,7 1,4 0,4 4,9 2,6 7,3 7,5

Déc-23 0,8 0,7 1,4 0,4 5,7 2,6 7,3 7,5 S
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CONSENSUS BLOOMBERG (2/2)

NIVEAU 

ACTUEL
MI-2024 FIN 2024

DÔM FINANCE CONSENSUS* DÔM FINANCE CONSENSUS*

TAUX COURTS

FED (borne haute) 5,50% 5,50% 5,42% 5,00% 5,01%

BCE (dépôt) 4,00% 3,75% 3,77% 3,00% 3,14%

TAUX 10 ANS

T-note 10 ans 4,46% 4,10% 4,10% 3,90% 3,89%

Bund 10 ans 2,48% 2,20% 2,20% 1,80% 2,20%

L®ONCE D®OR 2380 2450 2600
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PRÉVISIONS DÔM FINANCE

PRÉVISIONS DE TAUX POUR DIFFÉRENTS SCÉNARIOS À HORIZON FIN 2024

TAUX 10 ANS OAT TAUX 10 ANS BUND

TAUX ACTUEL (10/05/2024) 2,97% 2,48%

SOFT LANDING 2,20% 1,80%

RÉCESSION TECHNIQUE 1,90% 1,50%

RÉCESSION FORTE 1,50% 1,10%

STAGFLATION 3,50% 2,90%

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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ETATS-UNIS

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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LES 2 COMPOSANTES DE LA CROISSANCE DES PAYS 
CROISSANCE POTENTIELLE PLUS FAIBLE EN ZONE EURO QU®AUX USA. 0.5% VS 2,2%

Source : LSEG Datastream, Dôm Finance 2024

GAINS ANNUELS DE PRODUCTIVITÉ : 

ZONE EURO VS ETATS-UNIS
PRODUCTIVITÉ DU TRAVAIL, MOYENNE SUR 5 ANS

CROISSANCE DE LA POPULATION : 

ETATS UNIS, JAPON, ZONE EURO
EN % LISSÉS SUR 5 ANS
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Le taux long nominal se décompose en une partie réelle et une partie non réelle, les 
déterminants sont multiples avec des interdépendances entre les différents facteurs

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

DE LA THÉORIE À LA PRATIQUE  
UN PHÉNOMÈNE COMPLEXE 
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RISQUE ULTIME POUR LES US :
DÉSENGAGEMENTS DES INVESTISSEURS ÉTRANGERS QUI REFLUENT DEPUIS 10 ANS 

USA : RÉPARTITION DE LA DÉTENTION DES TREASURIES
EN % DE LA DETTE ÉMISE

Remise en cause du statut international du US$

S
o

u
rc

e
 :

 L
S

E
G

 
D

a
ta

s
tr

e
a

m,
 D

ô
m

 F
in

a
n

c
e
 2

0
2

4



16

Hausse des investissements (transition énergétique et numérique, besoins dans la 
défense, infras)

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

UNE MAUVAISE NOUVELLE 
DÉSÉQUILIBRE ÉPARGNE / INVESTISSEMENT

Source : LSEG Datastream, Dôm Finance 2024

ETATS-UNIS : AGE DES INFRASTUCTURES PUBLIQUES
EN NOMBRE D®ANNEES

BESOINS D®INVESTISSEMENT EN INFRASTRUCTURES 
PAR SECTEUR A L®HORIZON 2040 5MDS USD 2015
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ÅLe secteur industriel est sorti de la légère récession traversée en 2023

ÅLa confiance des chefs d®entreprise est revenue

ÅLes commandes se redressent 

ÅLa croissance de la production industrielle reprend 

ÅL®activitĄ est correcte sans plus dans les services, mąme si les commandes reprennent 

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

ETATS-UNIS : L®INDUSTRIE EST SORTIE DE RäCESSION

ACTIVITÉ SECTEUR MANUFACTURIER VS SERVICES 
MOYENNE INDICE ISM ET PMI MARKIT POUR CHAQUE SECTEUR

Source : ISM, Markit, Dôm Finance 2024

PRODUCTION MANUFACTURIÈRE 

ET ISM MANUFACTURIER

Manufacturing

Services 

Production manufacturière, glissannuel ²G

ISM manuf: composantes Nouvelles commandes / stocks avancé 3M ²echD
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L®ANNäE 2024 S®ANNONCE CORRECTE 
AVEC UNE CROISSANCE PROBABLEMENT AUTOUR DE 2-2,5% EN RYTHME ANNUALISÉ

PIB ET MESURES NOWCAST DE LA FED 

D®ATLANTA

S
o

u
rc

e
 :

 L
S

E
G

 
D

a
ta

s
tr

e
a

m,
 D

ô
m

 F
in

a
n

c
e
 2

0
2

4

LES FREINS À LA CROISSANCE QUE NOUS AVONS IDENTIFIÉS : 

- Politique budgétaire moins expansive

-Investissements en structures moins dynamiques aprăs l®impulsion donnĄe par l®IRA l®an dernier

- Dégradation du commerce extérieur
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* Revenus issus de la production des entrepreneurs individuels (bénéfices industriels et 
commerciaux et bénéfices non commerciaux)

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

ETATS-UNIS : PROGRESSION REVENU DISPONIBLE
DES MÉNAGES ENCORE SOLIDE EN 2024

REVENU DISPONIBLE BRUT DES MÉNAGES
VARIATION MENSUELLE EN MDS USD COURANTS 

REVENU DES MÉNAGES
DOLLARS COURANTS VARIATION 3M / 3M ANNUALISÉE

Consommation 

Revenu disponible 

DĄsĄpargne (+ = baise de l®Ąpargne; - = hausse de l®Ąpargne)

ÅPour 2024, nous tablons sur une croissance du RDB cette année (+4,5% en valeur en moyenne annuelle après 

+8,1% en 2023) du au ralentissement du marchĄ de l®emploi.

ÅAttention particulière au niveau de la baisse des transferts sociaux dus à la hausse du déficit budgétaire 
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ETATS-UNIS : CONSOMMATION 2024
ANTICIPATION MEILLEURE QUE PRÉVUE SI LE REVENU DISPONIBLE AUGMENTE 

La rĄserve d®Ąpargne accumulĄe en 2022, utilisĄe en 2023, devient faible pour la consommation 2024 : 

Risque de ralentissement du PIB américain ?  
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CONSOMMATION ET REVENU DISPONIBLE DES MÉNAGES
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ETATS-UNIS : LES SALAIRES 
DANS LA ZONE DE CONFORT DE LA FED  

DIVERSES MESURES DE SALAIRES
3M / 3M ANNUALISÉ

TAUX DE DÉMISSIONS ET HAUSSES SALARIALES
DES SALARIÉS DU PRIVÉ QUI CHANGENT DE POSTES ET CEUX QUI RESTENT 

ÅLe dĄsĄquilibre entre l®offre et la demande de travail diminue 

ÅDécélération salariale progressive (hausse des salaires de 3,5% en moyenne en 2024).

ÅLa hausse des coûts salariaux unitaires est très modérée Ą une bonne nouvelle pour la Fed

Source : LSEG Datastram, Dôm Finance 2024
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Lahaussedesprixestmoinslargequelesmoisprécédents(variationmensuelledel®inflationmédianede2,5%en
annualisé).

Celasuggèrequeladésinflations®estsimplementmiseenmodepauseauT1 autourde3,5%; ellereprendraitune
tendancebaissièreparlasuite.
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ETATS-UNIS : DÉSINFLATION EN MODE PAUSE 

INFLATION TOTALE ET SOUS JACENTE
GLISSEMENT ANNUEL ET CROISSANCE SUR 3M ANNUALISÉE 
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Le CPI et le PCE ont des pondérations différentes : le poids de la composante logement est beaucoup plus importante 

dans le CPI que dans le PCE (environ 30% vs 15%). Toutefois, la FED se réfère au PCE dans le suivi des indicateurs. 

Cela met la Fed dans une position plus confortable en vue de baisses de taux.

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

ETATS-UNIS : ÉCART ENTRE PCE ET CPI
INCIDENCE SUR LA POLITIQUE MONÉTAIRE 

INFLATION TOTALE, SOUS-JACENTE, MÉDIANE ET PRIX RIGIDES

GLISSEMENT ANNUEL
DÉFLATEUR DES PRIX À LA CONSOMMATION ET INFLATION

INDICES SOUS-JACENTS, EN GLISSEMENT ANNUEL
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Déflateur des prix à la consommation(PCE) 

Indice des prix à la consommation (CPI)
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ZONE EURO

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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ZONE EURO : CONJONCTURE ÉCONOMIQUE
UNE LÉGÈRE AMÉLIORATION

Après5 trimestresdecroissanceaupointmort,lesperspectivesd®activitĄenZoneeuroseredressenttoutenrestant
médiocresdansl®ensemble(PIBenavril2024: 0,7%).

En effet,la zoneeuromanquede moteursde croissancepuissants(investissementdes entreprisesmédiocre,
exportationspénaliséespardestensionscommercialescroissantes¤).

Anoter: lerebondrécentdel®IFOsuggèreunredressementàvenir.

PIB ET INDICATEURS AVANCÉS ALLEMAGNE : INDICATEUR D®ACTIVITä TEMPS RäEL 

DE LA BUNDESBANK
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ZONE EURO : INDUSTRIE MANUFACTURIÈRE
UNE MEILLEURE PERSPECTIVE

Aprèsunnetrebondenjanvier,lePMImanufacturierdelaZoneEuroaconsolidéenfévrieretmars. Leniveauatteint
resteencoretrèsfaible(46,1). Lesentréesen commandescontinuentde baissermaisles ratioscommandes/
productionetcommandes/ stockssontauplushautdepuisprèsd®unan.

CONFIANCE DES INDUSTRIELS
ENQUÊTES LOCALES, INDICATEURS CENTRÉ RÉDUITS

CARNETS DE COMMANDES ET NOUVELLES 

COMMANDES DANS L®INDUSTRIE
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ZONE EURO : ALLEMAGNE
UNE SITUATION TOUJOURS COMPLIQUÉE

ÅGrâceàl®automobile,la productionindustrielleallemandea progresséenfévrierpourle 2èmemoisconsécutif,après
quasiment10 moisde baisse. Ce niveaureste10% sousceluid®avantla pandémie. Lesnouvellescommandes
industriellesneseredressentpas. Lescommandesdomestiquescontinuentdesecontracter: signalnégatifentermes
d®investissementdesentreprises.

ÅL®industrie allemande souffre toujours d®une demande europĄenne et chinoise mĄdiocre et d®une perte de compétitivité : 
hausse des coĖts de l®Ąnergie, pĄnurie de main d®¸uvre, et hausses salariales. 
Ą concurrence américaine (IRA) et chinoise (dumping dans l®automobile et l®Ąnergie renouvelable) + instabilité de la 
coalition gouvernementale

PRODUCTION INDUSTRIELLE DANS DIVERS SECTEURS
BASE 100 = 2019, LISSÉE SUR 3 MOIS

INVESTISSEMENT DES ENTREPRISES 

ET COMMANDES Û L®INDUSTRIE
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ZONE EURO : INFLATION QUI BAISSE
UNE OUVERTURE VERS DES BAISSES DE TAUX

ÅHaussedel®inflationgénéraletombéeà 2,4%(plusbasniveaudepuisnovembre)et2,9%pourl®inflationsous-jacente

(moitiémoinsqu®ily a1 an)

ÅL®Ąnergie(10%tutotaldel®indice)abaisséde0,3%surlemoisdemarsetlesprixdupétrolesontremontés,signantla

findeladésinflationsurceposte

ÅLesprixalimentaires(20%dutotaldel®indice)sontrestésquasimentinchangés(+0,1%surlemoisdemars)

ÅLesprixdesbiensindustrielshorsénergie(25%dutotaldel®indice)ontrebondide1,9%enmars

ÅDanslesservices(45%dutotaldel®indice)lahausseresteforte: +0,7%surlemois

INFLATION ET SES PRINCIPALES COMPOSANTES
EN RYTHME 3 MOIS / 3 MOIS ANNUALISÉ

INFLATION TOTALE ET SOUS-JACENTE
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ÅFortecroissancedurevenudisponible(RDB)desménagesen2022et2023(emploietsalairesrobustes,prestations
socialesettransfertssociauxsubstantiels)Ą elledevraitsenormaliseren2024: progressionde3,5%(ralentissement
del®emploi,modérationsalarialeetnormalisationdestransfertssociaux)

ÅLesimpôtsdevraientprogresserdansuncontextedeconsolidationbudgétairequasi-généraliséenEurope

ÅPour2024, laconsommationdesménagesdevraitprogresser: +0,8%enmoyenneenvolume(versus+0,5%en2023)

ZONE EURO : DÉSINFLATION
SOUTIEN DE LA CROISSANCE DE LA CONSOMMATION EN VOLUME

TAUX D®äPARGNE DES MäNAGES
EN % DU RDB

CONSOMMATION, REVENU DISPONIBLE 

ET TAUX D®äPARGNE DES MäNAGES
GLISSEMENT ANNUEL EN %

Source : LSEG Datastram, Dôm Finance 2024
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CHINE 

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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ÅLesindicesPMIdemarssontau-dessusdesattentesetconfirmentquel®activitĄcontinued®accĄlĄrer.

ÅLesecteurmanufacturierestrevenuenterritoireexpansionniste,lesecteurnonmanufacturieracontinuéd®accĄlĄrer
et la confiancedespetitesentreprisesa bondiĄ celaestde bonaugurepourla poursuitede la dynamique
industriellealorsquelacroissancedelaproductionindustriellesemaintientà0,5%enmoyennedepuismars.

CHINE : ACTIVITÉ ROBUSTE AU T1
RYTHME DE CROISSANCE ANNUALISÉ PROCHE DE 6%

PRODUCTION INDUSTRIELLE ET PRODUCTION D®äLECTRICITä
GLISSEMENT ANNUEL EN %

PMI
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ÅExportations chinoises: bien plus fortes que prévu au cours du premier trimestre 2024.

ÅDemande intérieure : absence de dynamique robuste. La Chine réactive son modèle de croissance du début des années 
2000 tiré par les exportations Ą Bénéfique pour le secteur manufacturier

CHINE : MODÈLE DE CROISSANCE
DES ANNÉES 2000, TIRÉ PAR LES EXPORTS

EXPORTATION VS EXPORTATIONS CORÉENNES 

DE SEMI-CONDUCTEURS
GLISSEMENT ANNUEL LISSÉ SUR 3 MOIS, EN %

DYNAMIQUE DES EXPORTATIONS
GLISSEMENT ANNUEL, EN %
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CHINE : DOCTRINE MERCANTILISTE
VECTEUR DE TENSIONS POLITIQUES AVEC LE RESTE DU MONDE

POIDS DES EXPORTATIONS DANS 

LES EXPORTATIONS MONDIALES
EN %

MESURES DE SUBVENTIONS PUBLIQUES 

AU SECTEURS INDUSTRIEL
EN % DU PIB

ÅLaChineconnaîtuneaugmentationdesescapacitésexcédentairesdeproduction.

ÅJanetYellen,lorsde sa récentevisite,a indiquéqueles surcapacitéschinoisesfaussaientles prix mondiauxet les
modèlesdelaproductionmettantenavantlespanneauxsolaires,lesvéhiculesélectriquesetlesbatteries.

ÅPourl®Europe,Ursulavonder Leyen, cite la surcapacitécommeraisonpourouvriruneenquêtesur les véhicules
électriqueschinois.

ÅDenombreusesétudesindiquentquele secteurindustrielchinoisbénéficiedesubventionsimportantesdela partdes
autorités(3 foisplusquedanslespaysdéveloppésenpartdePIB).
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ÅDanslescénariocentrald®atterrissageendouceuravecuneinflationenreculprogressifetunecroissancefaiblemais

positive,lesperformancesprospectivessontpositivespourl®ensembledesclassesd®actifs.

ÅD®unemanièregénérale,lesproduitsdetaux(crédit,dettesouveraine)sontrobustesàunevariétélargedescénarios.

Surtout,lemoteurdeperformancedestauxmanquantdepuisledébutdel®annĄe,devraitrevenirenforce. 75bpsde

baissedetaux,parrapportàaujourd®hui,devraientramenerplusde3%deperformancesurleprixdesobligations,

enplusdurendementetdel®apprĄciationdesspreads.

ÅAl®inverse,lesactionssouffrentfortementdanslesscénariosalternatifs,notammentencasdescénariorécessif,et

sontdoncmoinsrobustes.

ÅDansl®ensemble,le faitquele scénarioidéald®atterrissageendouceursoitnettementpricénepermetpasd®adopter

unepositiontrèsagressive.

ÅNousprivilégionsdansl®ensemblelecrédit,avecdeuxpréférences:

ÅL®unepourlecréditlemieuxnotéquiperformebiendansdenombreuxscénarios(sauflescénariostagflationiste,

maissaprobabilitéd®occurrenceesttrèsfaibledésormaisselonnous).

ÅL®autre,surleHighYield,dèslorsquelasélectiondestitresestrigoureuseetquele filtreESGpermetd®exclure

lesmauvaisélèves.

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

CONCLUSION
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ÅLes indicateurséconomiquessont-ils orientés en direction des baissesde taux pour
2024?

Oui, si l®onprend les indicateursPCEaux US, des haussesde salairequi ralentissent,une
réserved®Ąpargnepour les consommateursaméricainsqui s®estfortement réduite et une
réductionmoinsfortedu bilande la FED.

ÅLacroissanceéconomiquedespaysdéveloppéssera-t-elle au rendez-vous?

Oui, maiselleresteraassezmolle,ce qui estpositifpour leséquilibresdepolitiquemonétaireUS
et Europe.

ÅLe marchédel®emploiauxEtats-Unisva-t-il se dégraderet apporterles preuvesd®une
prochainedétentefavorablede la politique monétaire.

Oui, les créationsd®emploisont en forte baissedepuisle mois dernieraux US et confirmela
détentedu marchédel®emploi,favorableauralentissementdeshaussesdesalaire.

ÅLes risques géopolitiques vont-ils s®aggraveret remettre en cause les équilibres
économiques?

Oui les risques géopolitiquessont bien présentset pourraients®aggraverdans les mois qui
viennent! Entout cas,ils nedevraientpasdisparaitre.

ÅLa valorisationélevéedes actionsaméricainesn®est-elle pas un risque pour la baisse
desmarchés?

Oui et Non, Non si les résultatsdes entreprisessont au rendez-vous et ne déçoiventpas les
investisseurs.

LES REPONSES AUX QUESTIONS
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ÅDoit-on conserverunepochede cashimportantedansles moisà venir ?

Non, un rendementmonétairesur unedesmeilleuresSicavde la placea rapporté+5,13%
netentrele 01/01/2022etaujourd®huivs +6,83%net pourDOMReflexI.

Le rallye obligataire(période de baisse des taux) entre le 19 octobre 2023 et le 29
décembre 2023 a été profitable aux fonds obligataires et non au monétaire :
+4,85% pourDOMReflexI vs +0,82% pour la SicavMonétaire.

Au regarddes réponsesapportées,notre scénariopourl®annĄe2024est la présenced®un
second rallye obligataire aussi puissant que celui de 2023, permettant aux fonds
obligatairesde creuserl®Ącartavant la fin de l®annĄe2024, de l®ordrede 4% à 5% de
performancesupplémentaire.

LES REPONSES AUX QUESTIONS
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L® ADN DE DïM FINANCE

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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L® ADN DE DïM FINANCE 
NOS PRINCIPES DE GESTION

Structure de portefeuille qui préserve le capital

Des investissements qui génèrent un rendement positif

Saisir des opportunités au moment des dislocations de marché 

Atteindre des niveaux élevés sur 5 ans
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Placeuro DômOpportunités 1-3

DômCapi

Placeuro DômTrésorerie Dynamique

DômAlpha Obligations Crédit

PlaceuroEuro High Yield

DômSub

DômOrchidée I Long/short
DômReflex

ESK Exclusif

DômPerformance Active

DômSélection Action Rendement 

International

PlaceuroGold Mines

Taux

Actions

Mixte

DômSélection Action Rendement

GAMME DE PRODUITS

DômSélection Action Midcap

Dôm InstitutionnelsDôm Patrimoine

PlaceuroClassic

Dôm Finance - Février 2024
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DÔM ALPHA 
OBLIGATIONS CRÉDIT

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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STRATÉGIE DE GESTION DÔM AOC
RENDEMENT ÉLEVÉ AVEC FAIBLE RISQUE DE DÉFAUT

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

Investirenmajoritédansdesdettesémisespardessociétésparmilesleadersde
leursecteuroudeleurzonegéographiqueoffrantunegrandevisibilitéetsolidité
financièresurlelongterme. Stratégie: faiblerisquededéfauts

CHOIX OPPORTUNISTES 

ET OPTIMISÉS

COUVERTURE TAUX

DIVERSIFICATION DES ÉMETTEURS

STOCK PICKING LIBRE SUR 

DES SOCIÉTÉS LEADERS

GESTION ACTIVE

ÅTitresdesociétésprésentantunevalorisationattractiveenraisondelamaturité,de

lastructurationdupapieroud®ĄvĄnementsponctuelsaffectantlespreaddecrédit.

Å Investissementsur desémissionsprimairespourprofiterde rendementsplus

importants.

ÅGestionactive: prisede bénéficessur destitresayantbienperformépourse
replacersur desobligationsplusrémunératrices,possibilitéde constituerune
pochedeliquiditédansdesmarchésconsidéréscommetropbienvaloriséspour
attendredesopportunitésd®investissement.

ÅPossibilitéde couverturepartielleou totaledu risquede tauxpour isolerla
rémunérationprovenantdelasignaturedel®Ąmetteur(spreaddecrédit).

ÅDiversificationduportefeuilleavec65émetteursenportefeuille.



42

RÉPARTITION DES SPREAD SWAP DU FONDS
EN FONCTION DE LA MATURITÉ DES TITRES

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

Source : Interne, Dôm FinanceDURÉE DE VIE EN ANNÉES À MATURITÉ FINANCIÈRE
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FOCUS SUR LE SECTEUR PRIVILÉGIÉ
ASSURANCES TIER 2

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
Source : Interne, Dôm Finance

S
P

R
E

A
D

 S
W

A
P

 À
 M

A
T

U
R

IT
É

 F
IN

A
N

C
IÈ

R
E 400

350

300

250

200

150

100

50
Mai 2023 Juil. 2023 Sept. 2023 Nov. 2023 Janv. 2024 Mars 2024



44

PERFORMANCE GLOBALE DEPUIS 2012*
DONNÉES AU 30/04/2012 ²30/04/2024 + PERFORMANCES ANNUALISÉES

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

10 ans

+1,04% vs +0,01%

5 ans

+1,84 % vs -1,24%

1 an

+7,44 % vs +2,27%

Source : Interne, Dôm Finance* Date de la nouvelle gérance du fonds par Jan de Coninck
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95

100

105

110

115

120

125

130

135

Indice Euro MTS 3-5 ans Dôm Alpha Obligations Crédit

Crise des 

matières 

premières

Crise du Covid

Guerre en 

Ukraine



45

RETOUR DE LA CONVEXITÉ DU FONDS
PAR RAPPORT À SON INDICE EUROMTS 3-5

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

98

100
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104

106

108

110

Dôm Alpha Obligations Crédit I EuroMTS 3-5 ans

+4,7%

Performance du fonds DÔM AOC du 19 octobre 2023 
au 29 décembre 2023

PHASE DE BAISSE DES TAUX

Performance du fonds DÔM AOC du 29 décembre 2023 
au 28 mars 2024

PHASE DE HAUSSE DES TAUX

97
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100

100,5

101

101,5

29/12/2023 29/01/2024 29/02/2024

Dôm Alpha Obligations Crédit I EuroMTS 3-5 ans

+7,6% +0,9%

-0,7%

Source : Interne, Dôm Finance
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110

105

100

95

85
2020

115

2021 2022 2023 2024

DATE FONDS INDICE QUANTALYS ÉCART

24/03/2020 - 21/09/2021 20,32% 10,62% 9,70%

21/09/2021 - 18/10/2022 -16,48% -16,52% 0,04%

18/10/2022 - 20/10/2023 8,12% 3,86% 4,26%

20/10/2023 - 30/04/2024 8,24% 5,80% 2,44%

TOTAL  5 ANS 9,91% -3,57% 13,48%

30/04/2019 au 30/04/2024

FONDS DÔM AOC SELON QUANTALYS
SON INDICE QUANTALYS ET SA CATÉGORIE SUR 5 ANS

90 Indice Quantalys: ICE BofAEuro CorporateIndex

Catégorie Quantalys: Obligations Euro Secteur Privé
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SIMULATION DE LA PERFORMANCE DES IG
EN FONCTION DE TROIS SCÉNARII QUE NOUS ENVISAGEONS EN 2024 

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

TAUX BUND

1,25 1,75 2,25 2,75 3,25 3,75 4,25

S
P

R
E

A
D

 C
O

R
P

O
R

A
T

E
  
Z

O
N

E
 E

U
R

O

30 14% 11% 9% 7% 4% 2% 0%

60 12% 10% 8% 5% 3% 1% -1%

90 11% 9% 6% 4% 2% 0% -3%

120 10% 7% 5% 3% 0% -2% -4%

150 8% 6% 4% 1% -1% -3% -5%

180 7% 4% 2% 0% -2% -4% -6%

210 5% 3% 1% -1% -3% -5% -7%

240 4% 2% 0% -3% -5% -7% -8%

270 3% 0% -2% -4% -6% -8% -10%

ÅFortedésinflation: réaccélérationde

l®Ąconomie

Lesspreadsseresserrentencore,etlestauxse

résorbentČ Le portefeuilleconnaîtdoncun

hautrendementetunevalorisationdès2024.

Å Désinflation limitée : stagflation

Lesspreadsstagnentetlestauxnebougentpas

Č Leportefeuillerapportesonportage.

Å Inflation en 2024 : récession

Les spreadss®Ąlargissentet les taux se

déprécientČ Leportefeuillerapporteunléger

rendement.
Source : Datastream, Dôm Finance

* Lesobjectifdeperformancesrelèventdeshypothèsesdelasociétédegestion. Cedernierpourraitnepasêtreatteintenfonctiondesconditionsdemarché.
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INDICATEURS DU FONDS FIN 2022 VS 2024

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

INDICATEURS 31/12/2022

SensibilitĄ (en % de l®actif net)5,64

SensibilitĄ spread (en % de l®actif net)6.41

% PERP 20.37

Dont PERP Bancaires 3.40

Taux actuariel moyen 5.75

Durée de vie moyenne à MF 11.04

Spread Swap moyen 260.49

CQS Moyen BBB

INDICATEURS 30/04/2024

SensibilitĄ (en % de l®actif net)6,67

SensibilitĄ spread (en % de l®actif net)5,50

% PERP 7,20

Dont PERP Bancaires 1,06

Taux actuariel moyen 4,47

Durée de vie moyenne à MF 7,97

Spread Swap moyen 147,76

CQS Moyen A

Notation moyenne amĄliorĄe depuis plus d®un an, au bĄnĄfice de la sensibilitĄ taux
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PLACEURO 
EURO HIGH YIELD

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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ÅDes spreads de crédit attractifs sur les obligations High Yield  (300pb de spreads de crĄdit sur l®indice de 
CDS HY vs 52pb pour l®indice CDS Investment Grade).

ÅLe ratio entre les spreads de crédit High Yield et Investment Grade est au plus haut, offrant un bon point 

d®entrĄe (spread HY= 5,74 x spread IG le 7 mai 2024) .

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

LE MARCHÉ DES OBLIGATIONS HIGH YIELD
UNE FORTE DEMANDE DES INVESTISSEURS

Source : Bloomberg, Dôm Finance
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LES OBLIGATIONS HIGH YIELD EN EUROS
UN MARCHÉ EN CONTRACTION

Le stock d®obligations High Yield a diminuĄ de 15% sur les 2 derniăres annĄes, 

passant de 471Mds fin 2021 à 403Mds fin 2023

ÅRemboursementsansrefinancementsur le marchéobligataireEuroparles liquidités(CMACGM,

TelecomItalia,Carnival,Teva), par le recoursà des prêtsbancaires,par la vented®actifsnon

stratégiquesouparrefinancementdansuneautredevise(Vallourec)

ÅAméliorationdela signatureenIG: 10,7 Mdsd®obligationsHYontétéupgradésenIG(Lufthansa,

Accor)tandisqued®autressontenbonnevoied®atteindrecestatut(Elis)

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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NOUVELLES ÉMISSIONS HIGH YIELD
REBOND APRÈS DEUX ANNÉES DIFFICILES

ÅEn 2022et 2023, périodeincluantl®invasiondel®Ukraine,la haussedestaux, la crisedesbanquesrégionales

américainesetdeCréditSuisse, lesmontantsémisontétéfaibles.

ÅAupremiertrimestre2024, rebondduvolumed®Ąmissions: 19milliardsd®Ąmissions,plusdedeuxfoissupérieuràcelui

du derniertrimestre2023(19 milliardscontre9). Defin marsau7 mai2024, 13Mdsd®Ąmissionssupplémentaires.

L®essentielsertaurefinancementd®obligationsd®ĄchĄance2025, 2026, voiremême2027.

ÅMalgréde faiblesprimesd®Ąmissions(14pb),lesémissionssontlargementsursouscrites(entre3 et 5 fois)et se

resserrentenmarchésecondairepour95%d®entreelles.

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
Source : Bloomberg, Dôm Finance
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ÅUn volumeconsidérabled®obligationsarriveraà échéanceau coursdes trois prochainesannéeset sera

majoritairementrefinancéàdestauxplusélevésqu®aumomentdeleurémissioninitiale.

% d®obligations en circulation arrivant û ĄchĄance au cours des trois prochaines annĄes :

REFINANCEMENT DE LA DETTE OBLIGATAIRE
37% SUR LES 3 PROCHAINES ANNÉES

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

ÅSurle marchédu HighYield,on attend73 milliardsd®Ąmissionsnouvellesen2024, dont53 milliards
(73%) pourrefinancerleséchéancesexistantes.

40%

SOUVERAINES

37%

CORPORATES
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5,00

6,00

7,00

8,00

1 à 2 2 à 3 3 à 5 5 à 7 7 à 10

RENDEMENT DE CHAQUE SIGNATURE EN FONCTION 

DE LEURS MATURITÉS - AU 7/05/2024

A BBB BB B

RENDEMENT DES HIGH YIELD
SIGNATURES B ET BB SUR DES MATURITÉS DE 3 À 5 ANS

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

Source : Bloomberg, Dôm Finance

ÅLessignaturesBoffrentunrendementsignificatif(6%) surtouteslesmaturités,tandisquelessignatures

BBoffrentunrendementdeplusde5%surlesmaturitéscomprisesentre3et5 ans.

ÅUneanalysecréditapprofondiepermettrad®optimiserlechoixdesémetteursBetBBdematurité4ans.



55

ÅL®OAT 4 ans est û 2,88% et le Bund 4 ans û 2,61% le 14 mai 2024.

ÅLe placement sur des papiers HY à horizon 2028 : 5,50% à 6%

FONDS DÔM EURO HY À ÉCHÉANCE 2028 
LANCEMENT D®UN FONDS Û ECHEANCE 2028

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

PLACEMENT SUR DES 

OBLIGATIONS SOUVERAINES

2,75% 

brut de frais

PLACEMENT HIGH YIELD 

HORIZON 2028

5,83%

 brut de frais
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Entre2020et 2023: 39remboursementsanticipés

Ą Réinvestisà 4,20% entre2021et 2022

Ą À 5,44% en2023

EXEMPLE DE GESTION: FONDS EURO HY 2025
PLUS DE 40% DE REMBOURSEMENTS ANTICIPÉS

Bund 3 ans : 

nĄgatif jusqu®en avril 2022

85 lignes initiales placées à 4,70% 
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Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024 Source : Bloomberg, Dôm Finance
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ÅSurle fortrétrécissementduspreaddecréditde2021, desprofitsontétéprissurdestitresdontle rendementne

justifiaitpluslerisque.

ÅCesprisesdeprofitontgénéré3%deprofithorscoupons.

Ą Lesréinvestissementsontétéeffectuéssur4,56%detauxmoyenderendement. Sicespositionsavaientété

conservées,ellesseraientaujourd®huienpertede-0,60%(soit-3,40%deperteparrapportaumomentdela

prisedeprofit).

EXEMPLE DE GESTION: FONDS EURO HY 2025
PRISES DE PROFIT SUR RÉTRÉCISSEMENT DU SPREAD

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

ITRAXX 

CROSSOVER 5 

ANS

Source : Bloomberg, Dôm Finance
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ÅDes ventes ont ĄtĄ rĄalisĄes û la suite de modifications d®anticipation de qualitĄ de crĄdit, notamment 
sous l®impulsion des analystes crĄdit. Elles nous ont permis d®Ąviter des dĄfaillances d®entreprise.

ÅLes plus fortes pertes réalisées:

EXEMPLE DE GESTION: FONDS EURO HY 2025
VENTES SUR DÉGRADATION ANTICIPÉE DE QUALITÉ DE CRÉDIT

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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FONDS DÔM EURO HY À ÉCHÉANCE 2025 & 2028
ROTATION SECTORIELLE BASÉE SUR : ANALYSE ÉCONOMIQUE & CRÉDIT

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

Poids de chaque secteur dans le fonds Euro High 

Yield Historique et prévisionnel

15,4%

11,5%

7,2%

5,9%

13,2%

9,8%

7,5%

4,8%

2,0%

9,2%

13,5%

8,5%

1,8%

9,8%

5,4% 5,0%

8,7%

3,8%

4,6%

11,8%

2,6%
2,3%

4,4%

9,8%

2%

4%

6%

8%

10%

12%

14%

16%

2020 2021 2022 avr-24 Fonds HY 2028

Communications Produits alimentaires Santé et Hygiène Automobile Loisirs et jeux Aéronautique

Source : Interne, Dôm Finance
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6,61%

4,43%

5,31%

4,67%

4,49%

4,18%

6,33%

4,73%

5,46%

7,60%

7,65%

0%2%4%6%8%10%

Non noté

A-

BBB+

BBB

BBB-

BB+

BB

BB-

B+

B

B-

19,61%

1,96%

1,96%

5,88%

9,80%

9,80%

15,69%

11,76%

5,88%

7,84%

9,80%

0% 5% 10% 15% 20% 25%

Non noté

A-

BBB+

BBB

BBB-

BB+

BB

BB-

B+

B

B-

HY

60,78%

IG

19,61%

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

REPARTITION DES SIGNATURES 

DANS LE PORTEFEUILLE DÔM

RENDEMENT DES SIGNATURES 

DANS LE PORTEFEUILLE

Avec cette répartition des signatures, le portefeuille type offre un rendement de 5,83% brut de frais.

HY

5,97%

IG

4,62%

PORTEFEUILLE TYPE HIGH YIELD 2028
RÉPARTITION DES SIGNATURES

Source : Interne, Dôm Finance
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PROCESSUS ESG RIGOUREUX

2 ²PLACEURO EURO HIGH YIELD 
RESPECTE 3 RÈGLES SUPPLÉMENTAIRES 

ÅUn taux de couverture supérieur à 75% sur le High Yield

ÅUne note ESG supĄrieure û celle de son univers d®investissement

ÅIntensitĄ carbone infĄrieure û celle de son univers d®investissement (scopes 1, 2 et 3)

1 ²LES FILTRES D®EXCLUSIONS

ARMEMENTS CONTROVERSÉS  
Bombes à sous-munitions, mines 

antipersonnel, armes chimiques, 

armes biologiques, etc.

CHARBON THERMIQUE

HUILE DE PALME

ÉVALUATION ESG LEADER / RETARDATAIRE NOTATION ESG

AAA LEADER 8,57 ²10,00

AA LEADER 7,14 ²8,57

A CONFORME 5,71 ²7,14

BBB CONFORME 4,29 ²5,71

BB CONFORME 2,86 ²4,29

B RETARDATAIRE 1,43 ²2,86

CCC RETARDATAIRE 0 ²1,43
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EXEMPLES D®ENTREPRISES EXCLUES
SUR LEURS NOTATIONS ESG

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

NotéCCC- Largementen retard par rapportà ses concurrentssur la qualité de la gouvernance, la

gestion du stress hydrique, des émissionsde gaz toxiques, ainsique sur son développementdans

lesénergiesrenouvelables.

NotéB - En retard par rapportà ses concurrentssur la qualité de la gouvernanceen particulierdu

conseild®administration, qui n'est pas majoritairementindépendantde la direction. Parailleurs,les

trois directeursont tousun mandatde plus de 15 ans. Cespratiquespeuventlimiter la surveillance

de la direction.

NotéB - Enretardparrapportà sesconcurrentsencequi concernela qualité desproduits, la qualité

de gouvernanced'entrepriseet le manqued®effortsdéployéspour tirer parti des technologies

propres.

NotéB - Les exploitantsde naviresde croisière,tels que Carnival,peuventêtre confrontésau risque

de responsabilitésenvironnementalesliéesauxémissionstoxiqueset auxdéchets: des allégations

de pollution des mers au Royaume-Uni et aux États-Unis pèsentsur la notationESG. De plus, la

sociétéesten retardencequi concernela gestionde sonpersonnel.
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Un rendement de 5,83% brut pour les 4 prochaines années, largement
supérieuràl®IG.

Un portefeuille qui respecterala double matérialité de la directive SFDR,sur
les incidencesnégativeset sur les risquesde durabilité.

Les baisses de taux directeurs de la BCEen 2024/2025 auront un impact
baissier sur les taux de maturité 2 à 4 ans. Le fonds PlaceuroEuro HY en
bénéficieraet profiterajusqu®en2028d®untauxbrut de 5,83%, horsdéfauts.

Une gestion active indispensable, tant sur les secteurs que sur les titres,
éprouvéesur les 4 dernièresannées,ne remettantpasen causela stratégiede
fondsà maturité. Cettegestiona pu réduire les risquesd®accidentde crédit et
augmenterle rendement.

CONCLUSION

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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L®äQUIPE

3 Analystes corporates+ 1 Analyste ESG 

COUVERTURE DES PRINCIPAUX SEGMENTS DU MARCHÉ CRÉDIT

ÁInvestment Grade

ÁHigh Yield

ÁObligations convertibles

ÁDettes subordonnées 

ÁPlacements Privés (Euro PP)

PRINCIPALE MISSION

ÁIdentification des risques et opportunitĄs û travers l®Ątude des fondamentaux

ÁDocumentations obligataires 

ÁAnalyse des Relative Value sur les marchés de la dette Européenne

UNE APPROCHE COLLABORATIVE 

Les dĄcisions sont prises en collaboration avec les gĄrants û travers la prĄsentation des notes d®initiation, 
les morningcalls lors des périodes de résultats et les émissions primaires

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

äQUIPE D®ANALYSTES DäDIäE 
COUVRANT L®ENSEMBLE DU MARCHä DU CRäDIT
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ÅLesdécisionsd®investissementdesfondsobligatairesde

DômFinances®appuientsurunerechercheindépendante

etfondamentaleprivilégiant:

- unesélectionà traversuneapprochetop-downet
bottom-up

- une modélisationfinancièreavecun focussur la
générationdecashflow

- une analysede la structurebilancielleet de
l®ĄchĄancierdeladette

- Une étudede la sénioritéde la detteet de la
documentationjuridique

- Unecommunicationrégulièreaveclesémetteursetla
communautésell-side

ÅLaconclusiondesétudesestconsignéeauseindenotes

de créditd®initiationsauxquellesest attachéeun rating

interne

ÅPrésentationsystématiqueafind®encouragerladiscussion

etlacollaborationentrelesgérantsetlesanalystes

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

MÉTHODOLOGIE ET INTÉGRATION 

MACRO

ECONOMIE

SECTEURS ET 
INDUSTRIES

ENTREPRISES

MACRO-ECONOMIE

SECTEURS ET 
INDUSTRIES

E
N

T
R

E
P

R
IS

E
S

ANALYSE «BOTTOM UP»

ANALYSE «TOP DOWN»
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ÅPlusde90notespubliéesavecunerecommandationsur150souchesobligatairesetEuroPP

Å16secteurscouvertset8notessectoriellespubliées(Aérien,Pharmaceutical,Utilities,..)

Å62%derecommandationsàl®achatsurdesmaturitésmoyennede5 ans

Å72%derecommandationssurperformantlemarchéavecenmoyenne290bpsdesurperformancecontrel®indice

SOLIDE TRACK RECORD 
AVEC 70% DE  RECOMMANDATIONS SURPERFORMANT L®INDEX

Source : Bloomberg, Dôm Finance

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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GESTION DIVERSIFIÉE

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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FONDS DIVERSIFIÉS OU DE PERFORMANCE ABSOLUE
DE 50 SOCIÉTÉS DE GESTION EN FRANCE 

Performances du 1/01/2022 au 03/05/2024

PEER GROUP 

DIVERSIFIÉS

63 Fonds

Performances positives 

au-delà de +1% 

39% des fonds

22% des fonds

Performances entre -5% et 0%

30% des fonds

Performances entre -20% et -5% 

ÅDôm ESK Exclusif

ÅDôm Orchidée LS

ÅDôm Reflex 

ÅDôm Institutionnels

ÅDôm Patrimoine

Source : Bloomberg et Dôm Finance

Performances entre 0% et +1% 

9 % des fonds

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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Dôm Reflex, un fonds unique et différenciant

Des actions par intermittence pour la stratégie de la pelote de laine qui grossit

ESK, un fonds dynamique et réactif

Du crédit type AOC, des actions entre 15 et 75% pour surfer sur les vagues

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

2 FONDS DIVERSIFIÉS ET DIFFÉRENCIANTS
AVEC UNE STRATEGIE CONFORME A L®ADN DE DïM FINANCE 

Stratégie : Baisser les voiles quand tout est devenu trop beau... et réaccélérer quand le 

marché a baissé et que les primes de risques sont rémunératrices.
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DÔM REFLEX

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024



71

CONDITIONS POUR PROFITER DES SELL-OFFS AVEC UNE STRATEGIE DE COURT TERME :

1èreCONDITION 

Investir une partie du portefeuille en actions lors de la journée de sell-off

2èmeCONDITION 

Revendre les positions actions si rebond dans les jours suivants le sell-off

3èmeCONDITION

Réinvestir lors de la 2ème journée de sell-off si elle intervenait avant d®avoir vendu les positions actions 
(cas des 13,5% où le marché décroche à nouveau)

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

STARTÉGIE DE GESTION DÔM REFLEX

PORTEFEUILLE OBLIGATAIRE PRUDENT ¤

¤QUI AGIT SUR LES SELL-OFFS DU MARCHÉ ACTIONS
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EXEMPLE SELL-OFF MAJEUR SUR LE CAC 40
LE JOUR DU BREXIT

-12%

Cours de 

clôture de 

la veille

Plus bas de 

séance

Reprise des Marchés sur 3 jours

+5,5%
+4,5%

Une journée de sell-off est caractérisée par :

Á une baisse très importante des marchés, 

Á un volume des échanges anormalement élevé,

Á suivie d®une reprise forte des marchĄs actions dans la majoritĄ des cas.

Unsell-offmajeursecaractériseparunebaissesupérieureà-5,50%enuneseulejournée

Source : Bloomberg, Dôm Finance
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SELL-OFF MAJEURS SUR LE CAC 40

53 journées de sell-off majeurs depuis 1987 (inférieur à -5,5% sur la journée) avec 4 pics en 1998, 2008, 2011 et 2020.

4 phasesentre3 et5 annéesconsécutives,sansjournéesdesell-offmajeurs.
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CONTRIBUTION DE LA STRATÉGIE 
DÔM REFLEX SUR LES FUTURES EN 2020 ET 2022
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FUTURE ACTIONS : EXPOSITION ET 

CONTRIBUTION CUMULÉE EN 2022 

Contribution Cumulée Exposition
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FUTURE ACTIONS : EXPOSITION ET 

CONTRIBUTION CUMULÉE EN 2020 

Contribution cumulée Exposition

+6,16%

+6,20%

Source : Interne, Dôm Finance
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MATURITÉ FINANCIÈRE DES OBLIGATIONS
DÔM REFLEX, À FIN AVRIL 2024

0

200

400

600

800

1000

0 5 10 15 20 25

SPREAD SWAP À MATURITÉ FINANCIÈRE

11,45 %

23,90 %

15,21 %

26,85 %

4,97 %
5,98 %
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RÉPARTITION PAR MATURITÉ
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18/12/2015 18/12/2016 18/12/2017 18/12/2018 18/12/2019 18/12/2020 18/12/2021 18/12/2022 18/12/2023

PERFORMANCE DE DÔM REFLEX
DEPUIS LA CRÉATION DU 18/12/2015 AU 07/05/2024

+16,28% sur la période

Soit +1,79% en performance annualisée avec 

4,52% de volatilité 

2016

+2,60%

2017

+1,15% -2,87%

2018 2019

+1,85%

2020

+4,16%

2021

+1,56%

Covid19

Brexit

2022

-1,12%

2023

+7,44%

Guerre en Ukraine

Inflation

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

YTD  

07/05/2024

+0,83%

Source : Interne, Dôm Finance
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RÉPARTITION PAR NOTATIONS

PORTEFEUILLE DE DÔM REFLEX
À FIN AVRIL 2024

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

RÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE

PRINCIPAUX ÉMETTEURS

ÉMETTEUR POIDS
NOTATION 

ÉMETTEUR

THALES 4,52 % A

LVMH 3,91 % AA

FRANCE 3,60 % AA

ORANO 3,36 % BBB

SEB 2,68 % N/R

WORLDLINE 2,68 % BBB

BFCM 2,67 % A

BPCE 2,33 % A

RÉPARTITION PAR SECTEURS
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ESK EXCLUSIF

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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STRATäGIE DE GESTION D®ESK EXCLUSIF

Å Une sensibilité au taux sans risque adaptée au marché

Å UnesensibilitéTauxnégativedurantla périodede tauxnégatif,redevenue

largementpositiveauvudenotrevuestratégiqueprésentéeauparavant

OPTIMISATION DU RENDEMENT EN MINIMISANT LES DÉFAUTS

Å Notationsdequalité(à90%InvestmentGrade- IG),

Å DuréedevieallongéesurlesempruntsCorporatesInvestmentGrade: Profitde

la pentede la courbedecrédit+ positionsrémunératricesentreautressur le

segmentdesTier2 assurancesoudes« hybridesCorporates».

Å Lapocheestgéréeenfonctionduniveauabsoluetduniveaurelatif(notamment

aumarchéducrédit),

Å Uneallocationgéréeentre20 % et 45% dansdesannéesclassiques,jusqu®û

plusde70%en2020, etàseulement10%fin2023encohérenceavecnotrevue

stratégique.

TAUX
(20% de futures taux au 

03/05/2024)

CRÉDIT
(71,28% d®obligations corporates

au 03/05/2024)

ACTIONS
(27,33% d®actions au 03/05/2024)
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Exposition actions Eurostoxx 50 Net Return

Å« Vendre en mai et racheter en septembre» ... Une vielle rengaine  ?

ÅPeut-être ! Mais les marchés survendus et surachetés ça existe bien ! 

ÅDonc sans ątre totalement contrariant, nous adaptons nos expositions û ces rĄalitĄs, tant au niveau de l®exposition 
globale qu®au niveau des secteurs (allocations sur le NASDAQ ou le secteur bancaire par exemple)

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

ESK EXCLUSIF: UNE EXPOSITION AUX ACTIONS 
QUI VARIE AU GRÉ DES SAISONS, DU 31/12/2015 AU 30/04/2024

Source : Interne, Dôm Finance
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PERFORMANCE D®ESK EXCLUSIF
PART I, DU 30/12/2011 AU 10/05/2024

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

+94,71% sur la période

Soit 5.55% de performance annualisée avec 

9,86% de volatilité

2012

+18,20%

2013

-6,12%

2014 2015

-10,32%

YTD  

10/05/20242016 2017 2018 2019 2020 2021 2022 2023

+18,40%+2,52% +6,82%+10,03% -9,55%+10,11%+6,13% +10,18% +17,75%+1,53%

Crise des 

matières 

premières

Covid

Guerre 

d®Ukraine

Source : Interne, Dôm Finance
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PERFORMANCE PAR CONTRIBUTION 
2023 et 2024

Dôm Finance - Comité Stratégique - 13 mai 2024

0,37%

1,82%

2,10%

6,23%

7,22%

17,75%

0% 5% 10% 15% 20%

Fonds/Autres

Futures Actions

Futures Taux

Actions

Obligations

Total

CONTRIBUTION PAR POCHE EN 2023

0,26%

-0,30%

-0,62%

0,36%

0,75%

0,46%

-0,8% -0,6% -0,4% -0,2% 0,0% 0,2% 0,4% 0,6% 0,8% 1,0%

Fonds/Autres

Futures Actions

Futures Taux

Actions

Obligations

Total

CONTRIBUTION PAR POCHE EN 2024
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ACTIONS 
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MARCHÉS ACTIONS  
VALORISATION

P/E 12 MOIS FORWARD EUROPE, USA ET ÉMERGENTS

Source : LSEG DATASTREAM, Dôm Finance 2024
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MARCHÉS ACTIONS
PRIME DE RISQUE 

PRIME DE RISQUE ÉTATS-UNIS VS ZONE EURO
RENDEMENT ACTIONS ²RENDEMENT 10 ANS (EN %)

Source : LSEG Datastream, Dôm Finance 2024
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ACTIONS EUROPE  
BIAIS LONG SUR LA QUALITÉ, LE GROWTH AVEC UN RETOUR SUR LES SMALL CAPS

PERFORMANCES DES STYLES D®INVESTISSEMENT 

EN EUROPE
EN RELATIF VS MSCI EUROPE

TAUX RÉELS ET PERFORMANCE RELATIVE 

DU VALUE VS GROWTH

Qualité: Lesentreprisesà bilanssolides,à faibleendettement,à fortpricingpoweretbusinessmodelséprouvésdevraient
performercorrectementdansunenvironnementdevisibilitéréduite.

SmalletMid: LavalorisationdesSmallCapsesttrèsattractiveetintègrebeaucoupdemauvaisesnouvellessurleplanmacro. La
baissedestauxallègeparailleurslescontraintesdeliquiditéetdefinancementdesentreprises,cequibénéficieplusauxSmallCaps
qu®auxLargeCapsenrelatif.

Source : LSEG DATASTREAM, Dôm Finance
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ACTIONS : ATTENTES DES BÉNÉFICES 
AUX ETATS-UNIS ET EN ZONE EURO

Lesprévisionsde BPAontétérevuesen légèrehaussecesdernièressemainesdansun contextede résultats

favorables. Lesprévisionspour2024nesemblentpasdéraisonnablesdansl®ensemble(risquelégèrementhaussier

auxEtats-Unis,neutreenEurope).

Å AuxEtats-Unis,lesprévisionsdeBPA2024sontassezstablesàlégèrementhaussières.

Å EnZoneeuro,lesprévisionsdeBPApour2024ontétérevuesenhaussede0,2%.
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Lesmarchésactionsontétépénalisésparle tonmoinsaccommodantdesbanquierscentrauxdansun contexte
d®inflationrésiliente. Laperformancerestecorrectemalgrétout,ladynamiquemacrorestantbonneet lesrésultats
duT1 satisfaisants.

Lesperspectivesimmédiatessontmeilleures. ToutefoisleniveaudevalorisationdesactionsresteélevéauxEtats-
UnisvsZoneEuro.

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

ACTIONS : POINT SUR LES PERFORMANCES 
RÉCENTES 
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DÔM SELECTION ACTION 
RENDEMENT INTERNATIONAL

Philippe JOLY
Gérant Actions
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STRATÉGIE DE GESTION DÔM SARI

L®APPROCHE : SĄlection des valeurs de croissance û prix raisonnable

LA TYPOLOGIE : Valeurs de qualité, de grandes capitalisations, de grande 

liquidité sur les places mondiales

LA STRUCTURE : Portefeuille concentré sur 25 valeurs en moyenne

L®OBJECTIF : Forte valorisation des titres sur le long terme

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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DIMINUTION DU NOMBRE DE VALEURS DE 
CROISSANCE DEPUIS 40 ANS

POURCENTAGE DES SOCIÉTÉS DU S&P500 À FORTE CROISSANCE 

(CROISSANCE MOYENNE DU CHIFFRE D®AFFAIRES SUR 5 ANS SUPäRIEURE Û 15%)  

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024 Source : Interne, Dôm Finance
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PERFORMANCE DU FONDS SARI
PERFORMANCE ANNUALISÉE 10 ANS : +8,22%, VOLATILITÉ 1 AN : 11,93%

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024 Source : Bloomberg, Dôm Finance
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PORTEFEUILLE DÔM SARI
À FIN AVRIL 2024, UNE CONVICTION À LONG TERME

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

5 PRINCIPALES POSITIONS

RÉPARTITION PAR PAYS RÉPARTITION PAR SECTEURS

VALEURS
% DU 

FONDS
CAPITALISATION BOURSIãRE ( )PER 2024

VARIATION 

CA*

VARIATION 

RN*
ACTIVITÉ

ALPHABET 6,78 2 087 milliards USD 22 +13% +27% Technologie

MICROSOFT 6,01 3 074 milliards USD 35 +16% +21% Technologie

ELI LILLY 5,75 690 milliards USD 57 +25% +128% Conso. de base

NVIDIA 5,72 2 268 milliards USD 40 +126% +581% Technologie

CHURCH & 

DWIGHT

5,16 25,78 milliards USD 31 +4% +12% Conso. non cyclique

*  2023/2024
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PRINCIPALES CONTRIBUTIONS DÔM SARI
SUR UNE ANNÉE GLISSANTE 

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

10 MEILLEURES CONTRIBUTIONS 10 PIRES CONTRIBUTIONS

TITRES
EXPOSITION 

MOYENNE
CONTRIBUTION

NVIDIA 5,37% +7,75%

ELI LILLY & CO RG 4,96% +3,24%

ALPHABET INC. C 5,37% +2,89%

AMAZON 4,68% +2,50%

FERRARI NV 5,02% +2,23%

CINTAS CORP 4,92% +2,20%

REPUBLIC SERVICES 5,20% +1,96%

MICROSOFT CORP 5,97% +1,73%

WASTE MANAGEMENT 3,84% +1,04%

CONSTELLATION SO 3,75% +0,97%

TOTAL 49,07% +26,51%

TITRES
EXPOSITION 

MOYENNE
CONTRIBUTION

ABBOTT LABS 3,42% -0,04%

ACCENTURE PLC 2,89% -0,11%

HOME DEPOT INC/THE 0,83% -0,18%

MCDONALD'S CORP 4,69% -0,19%

COCA-COLA CO/THE 3,75% -0,24%

PALO ALTO NETWORKS 1,43% -0,40%

ADOBE INC 4,55% -0,40%

TAIWAN SEMICONDUCTOR 3,47% -0,58%

ESTEE LAUDER COS 2,61% -0,63%

LVMH SA 3,37% -1,41%

TOTAL 31,03% -4,17%

PERFORMANCE 1 AN GLISSANT +24.83%

Source : Interne, Dôm Finance
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FONDS
DÔM SÉLECTION ACTION MIDCAP

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

Daniel FIGHIERA
Gérant Actions
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SMALL & MIDCAPS : 
UNE CLASSE D®ACTIFS DE NOUVEAU ATTRACTIVE

Rappel : les deux ans précédant notre Comité de septembre 2023 : une sous-performance 
historique

Unetelleampleurdesous

performancene s'est

jamaisconstatéeaucours
des25dernièresannées.

La situation précédente

remonteàlapériodede18

mois entremai 2007 et

novembre2008 (sous-

performancede 13% des
smallcapsvslargecaps)

Commentaire
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Une sous performance qui en deux ans avait effacé la surperformance obtenue au cours 
des 9 années précédentes 2013 et 2021

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

SMALL & MIDCAPS : 
UNE CLASSE D®ACTIFS DE NOUVEAU ATTRACTIVE

Par son ampleuret sa

rapidité, la sous

performancedela classe

d®actifn®avaitjamaisété

observéedepuisfin1999.

Commentaire
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SMALL & MIDCAPS : 
UNE CLASSE D®ACTIFS DE NOUVEAU ATTRACTIVE

Un momentumqui s®inverse progressivement 

Depuis le Comité de

septembre 2023, des

performancesdes

petites et moyennes

capitatisationsquasiment

en ligneaveclesgrandes
valeurs.

Commentaire
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Des valorisations redevenues favorables depuis le dĄbut d®annĄe

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

SMALL & MIDCAPS : 
DES VALORISATIONS ATTRACTIVES

Les midcapsse traitent 

désormais avec une 

décote de 5% depuis le 

dĄbut d®annĄe

Commentaire
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Une sensibilitĄ Ąvidente û l®environnement de taux (illustration  de la situation du 
dernier trimestre 2023)

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

SMALL & MIDCAPS : 
LES TAUX D®INTERET, PRINCIPAL MOTEUR DE PERFORMANCE

Commentaire

L®Ąvolution des taux 

d®intĄrąt a conditionnĄ  

les hausses et les 

baisses des marchés, et 

la performance relative 

des petites et moyennes 

capitalisations.
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Aprăs une vague de rachat exceptionnelle pendant 2 ans, un retour de l®intĄrąt sur la 
classe d®actif avec des souscriptions observĄes depuis novembre 2023

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

SMALL & MIDCAPS : 
DES FLUX QU REDEVIENNENT POSITIFS

L®exemple rĄcent du mois de mars 2024 sur un ETF Small Cap Europe : les espoirs de baisses de taux 

alimentent un regain d®appĄtit pour la classe d®actifs¤

Selon le site ETFstream.com  (mars 2024)  : «les investisseurs investissent dans un ETF Small Caps 

Europe».

¯Investors pile into Europe small cap ETF on ECB rate cut forecasts°
AccordingtodatafromETFbook, theiSharesSTOXXEuropeSmall200UCITSETF) saw$357minflowsthismonth, asat21March.

EXSEtrackstheSTOXXEuropeSmall200indexwhichoffersexposuretothe200smallestcompaniesin theSTOXXEurope600.

TheinflowscomeaftertheECBheldinterestratesat its Marchmeeting,however, thepolicymakercuteurozoneinflationprojectionsandgrowthforecasts,

leavingthedooropentoapotentialcutlaterin theyear.
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Un retour bienvenu dans un monde de normalité : 

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

CONCLUSIONS
SUR LA CLASSE D®ACTIFS SMALL & MIDCAPS

Desvalorisationsredevenuesattractives,tantenabsoluqu®enrelatif

Unmouvementdehaussedestauxquitoucheàsafin

Aprèslesdéceptionssurlesperformances,l®essentieldelavaguederachatsestderrièrenous
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Un retour bienvenu dans un monde de normalité : 

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

CONCLUSIONS 
SUR LA CLASSE D®ACTIFS SMALL & MIDCAPS

Labaissedestauxaeuunimpactdirectpositifsurlecomportementdesmarchés:

ÅRegaind®appĄtitpourlerisque

ÅEffetmécaniquesurlavalorisationdesactions

Sansmêmeanticiperde baissedestaux,unesimplestabilisationauxniveauxactuels
devraitavoirdeseffetspositifsindirects:

ÅRegaind®activitĄsurlesopérationsdefusionsacquisitions,opérationsquiconcernententrès
grandpartielespetitesetmoyennesvaleurs

ÅRegaind®activitĄsurlesopérationsderetraitdecoteparlesactionnairesmajoritaires
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Une accélération des opérations de M& A au cours des derniers mois : 

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

CONCLUSIONS
SUR LA CLASSE D®ACTIFS SMALL & MIDCAPS

Secteurs Cible Pays Acquéreur Capitalisation

Télécommunications VANTAGE TOWERS GR Private Equity 17350

Média/Internet ADEVINTA ASA NO Private Equity 12500

Télécommunications TELEFONICA DEUTS GE Industriel coté 6984

Construction COLAS SA FR Actionnaire  majoritaire 5700

Logiciels SIMCORP A/S DE Industriel 3980

Média/Internet MAJOREL GROUP LU Industriel coté 2950

Logiciels SUSE SA/LU GE Private Equity 2690

Santé SYNLAB AG GE Private Equity 2608

Télécommunications TELENET GROUP BE Industriel coté 2366

Logiciels SOFTWARE AG GE Private Equity 2340

Matériel de loisir ACCELL GROUP NL Private Equity 1500

Chimie/Agrochimie VILMORIN & CIE FR Actionnaire  majoritaire 1460

Jeux videos KAHOOT! ASA NO Private Equity 1452

Services informatiques et R& D SII FR Actionnaire  majoritaire 1392

Ports HAMBURGER HAFEN GE Industriel 1256

Energies renouvelables GREENVOLT PL Private  Equity 1134

Chimie/Agrochimie CROPENERGIES AG GE Actionnaire  majoritaire 1003

Logiciels ESI GROUP FR Private Equity 920

Distribution spécialisée MUSTI GROUP FI Industriel coté 884

Energies renouvelables OPDENERGY HOLDIN SP Private Equity 857

Télécommunications SONAECOM SGPS SA PO Industriel coté 856

Distribution spécialisée MANUTAN FR Actionnaire  majoritaire 800

Jeux videos ROVIO ENTERTAINMENT FI Industriel coté 764

Satellites de communications OHB SE GE Private Equity 743

Santé BOIRON SA FR Actionnaire  majoritaire 741

Logiciels PAGERO GROUP AB SW Industriel coté 603

Services informatiques et R& D ORDINA NL Industriel coté 513

Logiciels MELTWATER HOLDIN NE Private Equity 470

Logiciels GK SOFTWARE SE GE Industriel coté 461

Logiciels EQS GROUP AG GE Private  Equity 400

Source : Dôm Finance
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LA PROPOSITION DE DÔM FINANCE :
DÔM ACTION MIDCAP

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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APPROCHE OPPORTUNISTE

PORTEFEUILLE TOUT TERRAIN

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024

LE FONDS DÔM SELECTION ACTION MIDCAP

CLASSIFICATION Actions small et midcapsEurope (à l'exception du Royaume-Uni)

CLASSIFICATION MORNINGSTAR Actions Europe Moyennes capitalisations

INDICE DE RÉFÉRENCE Stoxx® Europe ex-UK midcapNet Return

UNIVERS D®INVESTISSEMENTCapitalisations boursiăres entre 200 M  et  15 Mds 

GESTION DE CONVICTION
Portefeuille avec 40 à 60 positions maximum

Active share> 85%

STYLE Mélange de styles : Croissance, Value, Opportuniste, Restructuration

HORIZON D®INVESTISSEMENTVariable selon le catalyseur de l'investissement

SECTEURS Tous secteurs à l'exception des biotechnologies
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PHILOSOPHIE DE GESTION
DÔM SELECTION ACTION MIDCAP

GESTION DE 

CONVICTIONS

DISCIPLINE DE GESTION

CONTRÔLE DE RISQUES

OBJECTIFS DU FONDS

Á Une approche purese concentrant sur la sélection de titres

Á Un portefeuille concentré autour de 40 à 60 valeurs maximum

Á Aucune référence à l'indicedans la construction de portefeuille

Á Une sélection de titres indépendantedes recommandations externes

Á Utilisation systématique d'une base de données pour détecter les opportunités

Á Analyse financière qualitative(expérience, bon sens, rigueur dans la valorisation)

Á Un portefeuille suffisamment diversifié sur différentes dimensions :

Secteurs / Pays / Styles de gestion / Tailles de capitalisation

Á Optimiser le couple rendement / risqueavec une double priorité :

ÁSurperformer l'indice de référence avec une moindre volatilité

ÁRechercher un comportement  asymétrique du fonds 

Dôm Finance - Comité Stratégique - T2 2024
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QUELLES OPPORTUNITES AUJOURD®HUI ?
DÔM SELECTION ACTION MIDCAP

La ferveur sur l®intelligence artificielle et sur le secteur du luxe a provoquĄ une surperformance massive des grandes 

valeurs de croissance, avec des indices très concentrés (ASML, SAP, LVMH, Hermès en particulier)

Les petites et moyennes capitalisations de Croissance 

Source : Bloomberg, Dôm Finance
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QUELLES OPPORTUNITES AUJOURD®HUI ?
DÔM SELECTION ACTION MIDCAP

Il existe des franchises fortes, ancrées sur la vie au quotidien, dont les valorisations nous paraissent très basses. 

Le style Value offre plĄthore d®opportunitĄs avec une certaine dĄcorrĄlation.

12/23 12/24E 12/25E

2,296.7 2,354.3 2,397.2

288.4 296.9 328.1

222.4 230.5 253.0

-433.8 -602.7 -767.6

342.6 284.4 290.8

1.06 1.10 1.21

1.02 1.07 1.17

0.55 0.60 0.65

12/23 12/24E 12/25E

6.8 7.9 7.2

2.8 3.1 2.5

3.7 4.1 3.2

22.6% 15.6% 15.9%
7.7% 6.9% 7.5%

-1.1 -1.5 -1.8

-24.7% -31.6% -37.3%

FCF yield (%)

TF1
Année

Sales (m)

EBIT adj (m)

Net prof it  adj (m)

Net debt

FCF (m)

Net d ividend

EPS adj. and fully dil.

Consensus EPS

Dividend yield (%)

Net Debt / EBITDA adj

Gearing (%)

Année

P/E (x) 

EV/EBITDA (x)

EV/EBIT (x)

TF1

Source : Bloomberg, Dôm Finance
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QUELLES OPPORTUNITES AUJOURD®HUI ?
DÔM SELECTION ACTION MIDCAP

Il existe des franchises fortes, ancrées sur la vie au quotidien, dont les valorisations nous paraissent très basses. 

Le style Value offre plĄthore d®opportunitĄs avec une certaine dĄcorrĄlation.

09/23 09/24E 09/25E

4,093.9 4,405.0 4,721.4

407.1 452.1 491.2

76.9 184.6 253.9

4,175.1 2,335.0 2,240.6

39.3 54.2 155.4

76.90 1.71 2.36

na 1.87 2.41

na 0.00 0.00

09/23 09/24E 09/25E

na 12.4 9.0

na 5.7 5.3

na 10.2 9.2

na 2.4% 6.8%
na 0.0% 0.0%

5.8 2.9 2.6

-242.8% 173.2% 114.3%

DOUGLAS HOLDING
Année

Sales (m)

EBIT adj (m)

Net prof it  adj (m)

Net debt

FCF (m)

EPS adj. and fully dil.

Consensus EPS

Net d ividend

Dividend yield (%)

Net Debt / EBITDA adj

Gearing (%)

Année

P/E (x) 

EV/EBITDA (x)

EV/EBIT (x)

FCF yield (%)

DOUGLAS HOLDING

Source : Bloomberg, Dôm Finance
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QUELLES OPPORTUNITES AUJOURD®HUI ?
DÔM SELECTION ACTION MIDCAP

Il existe des franchises fortes, ancrées sur la vie au quotidien, dont les valorisations nous paraissent très basses. 

Le style Value offre plĄthore d®opportunitĄs avec une certaine dĄcorrĄlation.

12/23E 12/24E 12/25E

780.7 815.2 851.3

80.0 86.3 92.5

53.9 58.4 62.8

-23.8 -57.0 -93.9

64.5 67.7 72.9

7.58 8.22 8.83

8.10 8.24 8.69

2.60 2.80 3.00

12/23E 12/24E 12/25E

13.2 12.1 11.3

5.2 4.7 4.2

8.9 7.8 6.9

8.7% 9.1% 9.8%
2.6% 2.8% 3.0%

-0.2 -0.4 -0.6

-26.8% -33.2% -39.5%

CEWE STIFTUNG

Net d ividend

FCF (m)

Net Debt / EBITDA adj

EPS adj. and fully dil.

Gearing (%)

Consensus EPS

EBIT adj (m)

EV/EBIT (x)

Net prof it  adj (m)

FCF yield (%)

Net debt

Dividend yield (%)

Année

Année

Sales (m)

P/E (x) 

EV/EBITDA (x)

CEWE STIFTUNG

Source : Bloomberg, Dôm Finance
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PROFIL ACTUEL DU PORTEFEUILLE
DÔM SELECTION ACTION MIDCAP

PORTEFEUILLE SELECTION ACTION MIDCAP

Nombre de lignes 53

Poids des 5 premières lignes 24,07%

PER 2024 12

PER 2025 9,5
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PORTEFEUILLE DÔM SELECTION ACTION MIDCAP
LE COMPORTEMENT DEPUIS LE DEBUT D®ANNEE

Source : Bloomberg, Dôm Finance


