
Profil du Portefeuille

Entreprises
Poids dans la 

SICAV 21% Entreprises en Portefeuille 22
Total 7.2% 17% Pondération CAC 40  65%
Sodexo 6.0% 16% Pondération Compartiment A 87%
Danone 5.9% 14% PE du Portefeuille * 7.8
Essilor 5.8% 7% PE du CAC 40 * 8.8
Gdf-Suez 4.7% 6% Volatilité du portefeuille ** 30.7%

4% Volatilité du CAC 40 ** 31.6%
4%

Achats Ventes 4% * Estimations Acofi Gestion, sur la base du

Saint-Gobain 5%  résultat estimé 2009 avant éléments exceptionnels

Eiffage ** Calcul au 31/12/2008 sur 2 ans annualisé selon 

Vinci méthode de calcul AMF

Saint-Gobain, Schneider-Electric, Lafarge, Alstom

Stéria, Alten

Danone, LVMH, Essilor

Répartition Entreprise

Gdf Suez, EDF, Suez Env., Vinci, Eiffage

Trésorerie

Publicis
Klépierre

Répartition sectorielle

Sodexo
BnpParibas, Axa

Total, CGG Veritas, Arcelor Mittal

Commentaires des cogérants

Analyse de la performance relative en 2008

Composition du portefeuille

*Performances nettes réinvesties, calculées au 31/12/2008 par ACOFI Gestion sur la catégorie IC
Cette Sicav est commercialisée depuis le 6 mars 2003, date de création, aux guichets des banques et des intermédiaires financiers. La note d’information complète de la sicav et le dernier 
document périodique sont disponibles auprès de la société de gestion : ACOFI Gestion et du dépositaire CACEIS BANK. Le contenu du document ne constitue ni une recommandation, ni une 
offre d’achat, ni une proposition de vente, ni une incitation à l’investissement. Il ne constitue en aucun cas un élément contractuel.

DECEMBRE 2008

au 31/12/2008 ): + 2,8% l'an

2008 s'achève sur un bilan exceptionnellement sombre : -42,5% pour le CAC 40.
Cette année aura été celle de tous les records : baisse généralisée des marchés,
volatilité extrême, prix du baril divisé par trois entre juillet et novembre...
La profondeur de la crise financière, qui a débuté à l'été 2007, s'est finalement
propagé à la sphère réelle et a fait basculer l'ensemble des pays riches dans la
récession.

Qu'attendre de 2009?
Les incertitudes qui ont pesé en 2008 vont perdurer en 2009 : accès au crédit,
ampleur et durée de la récession mondiale, capacité de résistance des
entreprises. Par conséquent, il est encore prématuré d'anticiper une reprise, voire
une stabilisation des marchés à court terme avec encore une forte volatilité.

Quel stock-picking?
Nos principales convictions actuelles sont Total, Sodexo, Danone et Essilor.
Nous sommes en effet particulièrement confiants dans la capacité de ces
entreprises à faire face à la crise économique et à maintenir leurs dividendes.
Par ailleurs, plus de 45% du portefeuille est investi dans des entreprises au profil
d'activité défensif.
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Principales contributions à la performance relative  en 2008

Le portefeuille a enregistré une performance décevante en 2008, tant en absolu 
qu'en relatif. La sous-performance vis à vis de l'indice de référence (CAC 40 
dividendes nets réinvestis) ressort à - 3% et à - 1% par rapport au CAC 40 brut.

Parmi nos investissements, les principales contributions positives sont Sodexo, 
Publicis, Essilor et  Danone.
A l'inverse, les principaux contributeurs négatifs sont CGG Véritas, Stéria, Lafarge et 
IMS.

S'agissant des entreprises écartées du portefeuille, la forte sous-exposition au 
secteur bancaire et l'absence de l'automobile a été payant en relatif. En revanche 
l'absence de France Télécom et de Sanofi a pesé sur la performance relative à 
hauteur de 1,2% et 0,9% respectivement.

                                                                              Source : Acofi Gestion



Depuis la 
Création (1) 2003 (2) 2004 (3) 2005 2006 2007 sur 5 ans 2008 Décembre-0 8

+ 57% + 37% + 18% + 35% + 25% + 2% + 15%  - 43.5%  - 1.2%
+ 44% + 38% + 10% + 27% + 21% + 4% + 5%  - 40.3%  - 1.3%
+ 13%  - 1% + 8% + 8% + 5%  - 2% + 10%  - 3.2% + 0.1%

+ 4% - + 9% + 34% + 24% + 2%  - 44.0%  - 1.3%
+ 1% - + 6% + 27% + 21% + 4%  - 40.3%  - 1.3%
+ 3% + 3% + 8% + 4%  - 2%  - 3.7% + 0.0%

2 / 167 6 / 167 5 / 210 100 / 197 12/146 154/180 116/192

 Valeur liquidative Actif net
157,26 € (catégorie IC) 88 M€
156,05 € (catégorie ID)
103,47 € (catégorie AC)
103,47 € (catégorie AD)

(1) Le 6 mars 2003 pour la catégorie IC et le 15 juillet 2004 pour la catégorie AC

(2) Du 6 mars 2003 au 31 décembre 2003 pour la catégorie IC

(3) Du 15 juillet 2004 au 31 décembre 2004 pour la catégorie AC

(4) sources Europerformances au 31/12/2008 Catégorie Actions France, part IC

Ecarts
Classement (4)

La Sicav des Analystes IC

CAC 40 dividendes nets
La Sicav des Analystes AC

CAC 40 dividendes nets 
Ecarts

Performances (au 31/12/2008)

Performances depuis la création

100

140

180

220

260

300

340

mars-03 mars-04 mars-05 mars-06 mars-07 mars-08

CAC 40 dividendes nets réinvestis
CAC hors dividendes

La Sicav Des Analystes

Historique de performance au 31/12/2008 Analyse des principales contributions mensuelles

                            Classements et Prix
                             (Part IC) au 28/11/2008

                                                                  / 5 étoiles H 

Méthodologie Europerformance: http://rating.europerformance.fr

                                      
                                                              
                                                     / 3 étoiles (en moyenne sur 3 et 5 ans)
Méthodologie  Morningstar:
http://www.morningstar.fr/aboutus/calculations.asp
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