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Forme juridique : FCP 

 

L'objectif de gestion 
L’objectif de gestion est la recherche d’une performance supérieure à l’indice CAC 40 calculé dividendes 

réinvestis sur la durée de placement recommandée, notamment en sélectionnant des valeurs répondant 

à des critères d’investissement socialement responsables. 
 

 

Stratégie d’investissement 
L’univers d’investissement de départ est composé de l’ensemble des valeurs françaises dont la 

capitalisation boursière est supérieure à 100 millions d’euros et le flottant supérieur à 10 millions d’euros 

(la part des sociétés françaises dont la capitalisation boursière est inférieure à 1 milliard d’euros est 

limitée à 20 % de l’actif net du Fonds). Les titres non domiciliés en France mais compris dans l’indice 

SBF 120 sont également éligibles (la part des sociétés ayant leur siège social hors de France est limitée 

à 10 % de l’actif net du Fonds). L’univers d’investissement du Produit est donc composé d’environ 500 

valeurs. L’analyse extra-financière est menée sur les valeurs sélectionnées au sein de cet univers 

d’investissement. De cet univers d'investissement initial sont exclues les valeurs faisant l'objet de 

controverses ou de violations sévères et sans mesures correctrices des principes ESG. Le Produit 

répond aux critères d’une gestion Responsable. Ainsi, le processus d’investissement et la sélection de 

l’ensemble des valeurs en portefeuille tiennent compte d’une évaluation interne de la Responsabilité 

d’entreprise (responsabilités actionnariale, sociale, sociétale, environnementale) basée sur un modèle 

propriétaire d’analyse financière. Il existe une limite quant au processus de notation consistant en la 

fiabilité des données publiées qui reposent sur la crédibilité et l’audit des reportings extra-financiers des 

entreprises. La Société de Gestion implémente une approche « best in universe » visant à sélectionner 

les émetteurs les mieux notés d'un point de vue extra-financier dans leurs univers d'investissement 

indépendamment de leur secteur d'activité, aboutissant à une réduction de l'univers de départ d'au 

moins 20 % et permet de définir l’univers « Responsable ». L'analyse extra-financière est menée sur 90 

% au moins des émetteurs en portefeuille. Le processus d’investissement se décompose en trois étapes 

: (i) une sélection de l’univers basée sur une double approche financière et extra-financière, (ii) la 

structuration du portefeuille selon une approche macro-économique et (iii) l’analyse fondamentale en 

tenant compte des critères ESG et de valorisation des instruments sélectionnés. Afin de pouvoir réaliser 

l’objectif de gestion, la stratégie d’investissement du Produit repose sur une gestion discrétionnaire, au 

travers d’une politique de sélection de titres (« stock picking ») qui ne vise pas à dupliquer son indicateur 

de référence. Les principaux critères d'investissement sont l'évaluation relative au marché, la structure 

financière de la société, le taux de rendement actuel et prévisionnel, les qualités du management et le 

positionnement de l'entreprise sur son marché. Les secteurs économiques visés par le gérant ne sont 

pas limités, y compris concernant les valeurs des nouvelles technologies. Le gestionnaire concentre 

ses investissements sur des titres dont le cours de bourse ne reflète pas, selon lui, la valeur réelle et 

sur lesquels, il considère, que le risque de baisse est limité. 

Eligible au PEA, le Produit est investi au minimum à 75 % en titres éligibles au PEA. Le Produit est 

exposé aux marchés actions françaises de toute capitalisation pour au moins 60 % de son actif net, 

dont des actions de sociétés de capitalisation boursière inférieure à 1 milliard d'euros dans la limite de 

20 % de l'actif net. Jusqu'à 10 % de son actif net, le Produit se réserve la possibilité d'investir sur les 

marchés d'actions de sociétés ayant leur siège social hors de France (y compris des actions de sociétés 

de pays émergents). Pour le solde de l’actif, le Produit peut investir jusqu’à 25 % de son actif net en 

instruments de taux des pays de l'Union Européenne (obligations et titres de créance négociables et 

instruments du marché monétaire) de la catégorie « Investment grade » c'est à dire de notation 

supérieure à A-3 pour le court terme ou BBB- pour le long terme selon Standard & Poor's par exemple, 

ou jugée équivalente par la Société de Gestion. Cependant, ces instruments peuvent également être 

sélectionnés dans la catégorie « Speculative grade » ou non notés dans la limite de 5 % de l’actif net. 

Le Produit peut détenir des parts ou actions d'OPCVM et/ou en Fonds d'Investissement à Vocation 

Générale dans la limite de 10 % de son actif net. 
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Le Produit n’intervient pas sur les marchés d’instruments financiers dérivés. Le Produit peut tout de 

même recourir à des titres intégrant des dérivés à titre de couverture et/ou d'exposition des risques 

et/ou de taux. 

Le Produit est géré activement. L’indice est utilisé a posteriori comme indicateur de comparaison des 

performances. Le gérant pourra ou non investir dans des titres compostant l’indicateur de référence à 

sa libre discrétion et sans contrainte particulière. 
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COMMENTAIRE DE GESTION 
 

CHANGEMENTS INTERVENUS AU COURS DE L’EXERCICE 

 

- 12/07/2024 

 
o L’introduction d’une mention sur l’interdiction de la souscription de parts ressortissant 

russe ou biélorusse,  

 

o l’introduction d’un descriptif des sommes distribuables  

 
o Ajout de la définition « frais de fonctionnement et autres services » ; 

 

- 17/01/2025 

 

o L’ajout d’une mention précisant que l’indice tel que défini par le Règlement (UE) 
2019/2088 n’a pas vocation à être aligné aux ambitions environnementales ou 
sociales telles que promues par le fonds  

 
o Commissions de mouvement : Ajout des « obligations convertibles » dans la 

tarification actions, droits et bons de souscription  
 

o Introduction du mécanisme d’ajustement de la valeur liquidative « swing pricing »  
 

 

POLITIQUE DE GESTION 

 

Point sur l’exercice écoulé 

 

Au premier semestre 2025, les marchés européens s’affichent en tête des principales places mondiales 

(EUROSTOXX Net Return +13,40%). Ce regain d’optimisme s’appuie sur les perspectives de croissance 

que la nouvelle politique budgétaire allemande offre à l’Europe, avec ses plans d’investissements dans 

la défense et les infrastructures. Il repose également sur la poursuite de la politique d’assouplissement 

monétaire de le Banque centrale européenne (BCE), à l’inverse de la position attentiste de la Réserve 

fédérale américaine (FED). Après avoir déserté la zone des années durant, les capitaux internationaux 

reviennent s’y investir en masse. L’appréciation de 13% de l’euro contre le dollar américain sur la 

période est également la manifestation de ce changement d’allocation d’actifs majeur en faveur de la 

zone euro. La situation géopolitique de ses dernières semaines (frappes israéliennes sur l’Iran) n’a 

finalement eu qu’un faible impact sur les marchés en raison de la brièveté du conflit et de sa stricte 

localisation. 

 

A la fin de l’exercice, le fonds CENTIFOLIA affiche une performance de :  

 

- Part C EUR : + 16,93 % 

- Part D EUR : + 16,92 % 

- Part I EUR : + 18,25 % 
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- Part N EUR : + 17,95 % 

- Part ND EUR : + 17,95 % 

- Part Y EUR : + 17,34 % 

- Part S EUR : + 22,67 % 

 

contre + 4,98 % pour son indice de référence le CAC 40 calculé dividendes réinvestis.  

 

Les performances passées ne présagent en rien les performances futures. 

 

Sur cet exercice, les trois meilleurs contributeurs du fonds ont été la Société Générale, Dassault 

Aviation et BNP Paribas. À l’inverse TotalEnergies, STMicroelectronics et Eutelsat ont été les trois plus 

mauvais contributeurs. 

 

Parmi les principaux mouvements opérés durant cet exercice, on peut noter les entrées en portefeuille 

de Canal+ SA, Louis Hachette Group et Société Foncière Lyonnaise. À l’inverse, les valeurs Assystem, 

Eutelsat, Lagardère et Veolia Environnement sont sorties de notre sélection. 

 

Le niveau des liquidités dans le portefeuille (y compris les OPCVM monétaires) s’élève en fin d’exercice 

à 2,7%. L’actif net s’établit à 856 millions d’euros en fin d’exercice. 

 

Mouvements dans le portefeuille titres en cours de période :  
 

 
Intégration de critères extra-financiers 

 

Le fonds considère l'analyse extra-financière comme complémentaire à l'analyse financière 

traditionnelle. En portant un regard différent sur les états financiers, le fonds acquière une 

compréhension des enjeux de long terme et cela offre un cadre pour anticiper d'une part les risques 

externes à l'entreprise (nouvelles réglementations, rupture technologique, etc.) et les risques internes 

(accidents du travail, mouvements sociaux, etc.) et, d'autre part, d'identifier des relais de croissance à 

long terme. L'objectif est d'approfondir les connaissances fondamentales des entreprises afin de 

sélectionner les meilleurs titres pour le portefeuille. 

 

Le fonds a accès à la recherche relative aux critères environnementaux, sociaux et de gouvernance 

“ESG” et à l'outil interne “ABA”1. Par ailleurs, les informations importantes sont systématiquement 

diffusées en interne par email et au sein des comités de direction, par exemple la survenance d'un 

litige grave, un changement majeur de gouvernance, un accident du travail, etc.  

 

 
1 « ABA », Above and Beyond Analysis, une marque de DNCA Finance. 
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Dans ce cadre, la gestion du fonds promeut les caractéristiques environnementales et sociales au sens 

de l’article 8 SFDR. 

 

L’ensemble des contraintes liées à l’ISR qui s’impose au fonds sont disponibles dans l’ensemble de la 

documentation juridique dont le prospectus, l’annexe précontractuelle mais également les rapports 

annuels et périodiques. 

 

 

Notations ESG basées sur la responsabilité d'entreprise 

 

L'analyse de la responsabilité d'entreprise se décline en quatre dimensions : la responsabilité 

actionnariale, la responsabilité environnementale, la responsabilité sociétale et la responsabilité 

sociale. Chaque aspect est noté indépendamment et pondéré en fonction de son importance pour 

l'entreprise. Cette analyse approfondie aboutit à une note sur 10. 

 

Chaque critère est analysé à l'aide d'une combinaison de critères qualitatifs et quantitatifs, dont 

certains sont présentés ci-dessous. De plus, l'analyse et la notation sont réalisées en fonction des 

enjeux du secteur et des pratiques d'entreprises comparables. La note de responsabilité reflète ainsi 

la qualité de la démarche globale d'une entreprise en tant qu'acteur économique quel que soit son 

secteur d'activité. 

 

 
Le processus d'investissement du fonds est contraint par une notation minimale de 2 sur 10. En 

dessous de ce seuil, les sociétés ne sont pas éligibles. 

 

Transition durable 

 

Cet aspect analyse les impacts positifs d'une entreprise à travers ses activités, produits et services. 

L'objectif est d'identifier si une entreprise contribue à une transition durable, dans quel (s) domaine 

(s) et dans quelle mesure. Pour des raisons de transparence de l'information, le critère d'exposition 

utilisé jusqu'à présent est le chiffre d'affaires. Cependant, à plus long terme, nous souhaitons évoluer 

vers d'autres critères comme le résultat net, les dépenses de recherche et développement ou encore 

les investissements industriels. 
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Le fonds a une contrainte concernant l'exposition de transition durable dans le processus 

d'investissement. Le fonds doit investir en partie dans des sociétés qui ont une exposition aux activités 

suivantes :  

 

  
 

 

Perspectives pour le prochain exercice 

 

L’environnement de risque élevé dans lequel les marchés évoluent justifie le maintien d’une politique 

prudente. Certes, le risque d’un choc tarifaire extrême peut être aujourd’hui écarté, mais les 

répercussions négatives de la politique commerciale américaine sont encore devant nous.  De plus, la 

croissance mondiale pourrait bien finir par pâtir de l’incertitude ambiante. S’agissant des marchés 

européens, la plupart des facteurs de hausse semblent déjà bien intégrés dans les valorisations 

actuelles. De plus, le panorama microéconomique n’apporte guère de soutien avec des perspectives 

bénéficiaires revues régulièrement à la baisse. La saison de publication des résultats à venir va donc 

être cruciale pour confirmer ou corriger la tendance positive des derniers mois. 

 

Informations complémentaires relatives aux règlements SFDR et Taxonomie : 

 

Le Fonds promeut des critères environnementaux ou sociaux (ES) au sens de l’article 8 du 

Règlement (UE) 2019/2088 sur la publication d’informations en matière de durabilité dans le 

secteur des services financiers (dit « Règlement SFDR »). Il n'a pas pour objectif un investissement 

durable au sens de l’article 2(17) du Règlement SFDR, cependant il prévoit une proportion 

minimale d’investissements durables de 20%. 

Dans le cadre de l’application de la politique de gestion des incidences négatives de la société de 

gestion, le fonds prend également en compte les principales incidences négatives (principal 

adverse impacts « PAI ») sur les facteurs de durabilité en appliquant notamment sa politique 

d’investisseur responsable, sa politique de gestion des incidences négatives, sa politique 

d’exclusions sectorielles (armes controversées, charbon et hydrocarbures non conventionnels), 

ainsi que la Trajectoire Climat de DNCA Finance. Ces dernières dont détaillées dans la rubrique ISR 

sur le site internet de la société de gestion (www.dnca-investments.com).  

Plus d’informations concernant la promotion des critères et la durabilité dans l’annexe ci jointe 

« annexe durabilité ». 

http://www.dnca-investments.com/
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Le Fonds peut investir dans des activités économiques durables sur le plan environnemental 

éligibles selon le Règlement (UE) 2020/852 du Parlement européen et du Conseil du 18 juin 2020 

sur l’établissement d’un cadre visant à favoriser les investissements durables, dit règlement 

« Taxonomie » (notamment les énergies renouvelables, la rénovation de bâtiments, les transports 

à faible émission de carbone, la production et la distribution d’eau, l’assainissement, la gestion des 

déchets et la dépollution, etc.). 

A la date du prospectus, la société de gestion s’attend à ce que la proportion des investissements 

du fonds dans des activités respectueuses de l’environnement et alignées sur la taxonomie (y 

compris les activités habilitantes et transitoires) s’élève à 0%. 

Le principe consistant à « ne pas causer de préjudice important » s’applique uniquement aux 

investissements sous-jacents au produit financier qui prennent en compte les critères de l’Union 

européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental. Les 

investissements sous-jacents à la portion restante de ce produit financier ne prennent pas en 

compte les critères de l’Union européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan 

environnemental.  

 

Le fonds est sujet à des risques en matière de durabilité, en ce compris les risques inhérents à l’ESG 

(en ce compris tels que définis à l’article 2(22) du Règlement (UE) 2019/2088 sur la publication 

d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers (dit « Règlement SFDR 

»), comme un événement ou une situation environnementale, sociale ou de gouvernance qui, s'il se 

produit, pourrait entraîner un effet négatif réel ou potentiel sur la valeur de l'investissement. De plus 

amples informations sur la gestion des risques en matière de durabilité sont détaillées dans la politique 

disponible sur le site internet de la Société de gestion. L’utilisation de la note « Responsabilité 

d’Entreprise » (outil d’évaluation propriétaire) dans le processus d’investissement vise à réduire 

l’exposition du portefeuille au risque de durabilité. 

 

Loi Energie-Climat Rapport article 29 

 

Conformément à l’article 29 de la loi n°2019-1147 du 8 novembre 2019 relative à l’énergie et au climat 

remplace l’article L. 533-22-1 du code monétaire et financier et donc l’article 173-VI de la loi n°2015-

992 du 17 août 2015 relative à la transition énergétique pour la croissance verte (LTECV), la Société de 

gestion met à disposition des investisseurs au sein du document « Rapport 2024 Article 29 de la loi 

énergie climat » les informations relatives : 

 

-  à leur stratégie d’investissement des critères environnementaux, sociaux et de qualité de 

gouvernance ; 

- aux moyens mis en œuvre pour contribuer à la transition énergétique et écologique ainsi 

qu’une stratégie de mise en œuvre de cette politique.  

 

Ce reporting est publié une fois par an et est disponible sur le site internet de la Société de Gestion 

www.dnca-investments.com dans la rubrique « Nos Expertises / Investissement Socialement 

Responsable ». 

 

 



https://www.dnca-investments.com/pages/informations-reglementaires
https://www.dnca-investments.com/pages/informations-reglementaires
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Transparence Des Opérations De Financement Sur Titres (SFTR) 
Au cours de l’exercice, le fonds n’a pas effectué d’opérations de financement sur titres soumis à la 

réglementation SFTR, à savoir opération de pension, prêt/emprunt de titres de matières premières, 

opération d’achat-revente ou de vente-achat, opération de prêt avec appel de marge et contrat 

d’échange sur revenu global (TRS). 
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INFORMATIONS JURIDIQUES 

 

Les performances passées ne préjugent pas des résultats futurs. 

Commission de mouvement et frais d’intermédiation 
Le compte-rendu relatif aux frais d’intermédiation prévu à l’article 314-82 du Règlement Général de 

l’Autorité des Marchés Financiers est disponible sur le site internet de la société de gestion et/ou à son 

siège social. 

 
Politique du gestionnaire en matière de droit de voteSs’agissant d’un FCP, aucun droit 

de vote n’est attaché aux parts, les décisions étant prises par la société de gestion ; une information sur 

les modalités de fonctionnement du FCP est faite aux porteurs, selon les cas, soit individuellement, soit 

par voie de presse, soit par le bais des documents périodiques ou par tout autre moyen conformément 

à l’Instruction de l’AMF (en l’occurrence cette information est disponible sur le site internet de la société 

http://www.dncainvestments.com). 
 
Procédure de sélection et d’évaluation des intermédiaires et contreparties 
Les intermédiaires sont sélectionnés par la société de gestion. La politique de sélection des 

intermédiaires financiers est disponible sur le site internet de la société : http://www.dnca-

investments.com 

 
Information relative aux modalités de calcul du risque global 
Le risque global sur contrats financiers est calculé selon la méthode du calcul de l’engagement. 
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Evènements intervenus au cours de la période 
17/01/2025 Caractéristiques de gestion : introduction du mécanisme d'ajustement de la valeur 

liquidative   Swing Pricing  

BOOKMARKS_FIN_INFORMATIONS_JURIDIQUE 
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