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Au cours de ce premier semestre, tous les arguments irréfutables étaient à nouveau réunis en faveur des actions. 
Une rentabilité élastique et croissante, une inflation modérée, des taux d'intérêt plus bas et la chute du prix des actions ont conduit à des valorisations très
attrayantes. Au cours du premier semestre, nous avons lentement augmenté notre part dans les deux industries les moins performantes, les Utilities (8,5 %) via Eon
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STYLE DE GESTION EVOLUTION DU FONDS

La gestion, basée sur une approche "bottom-up" et "value", met l'accent sur
l'analyse fondamentale de sociétés individuelles et leurs valorisations. Via notre
modèle d'analyse et de valorisation propriétaire, basé sur les cash-flows libres
générés et la valeur totale de l’entreprise, Contrarian recherche en Amérique, en
Europe et en Asie, des sociétés dont le prix boursier est inférieur à la valeur
intrinsèque, sans limitations géographiques, sectorielles ou de market cap. Nous
assurons la diversification à travers 50 titres environ et un minimum de 7 secteurs.
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DEVISE TOP 10 DES POSITIONS

Total Top 10

ALLOCATION GEOGRAPHIQUE ALLOCATION SECTORIELLE

Capitalat Work Foyer Group S.A.

12, rue Léon Laval - L-3372 Leudelange (GD de Luxembourg)  -  Tel.: +352 437 43 6000  -  info@capitalatwork.com - www.capitalatwork.com

GDF SUEZ 3,65%

48,50%

GRUPO TELEVISA 4,26%

APPLE COMPUTER 3,84%

COMCAST SPEC.A 5,11%

GBL SA 4,97%

E.ON AG 4,42%

SCHNEIDER ELEC. 5,31%

NEWS CORP CL A 5,18%

attrayantes. Au cours du premier semestre, nous avons lentement augmenté notre part dans les deux industries les moins performantes, les Utilities (8,5 %) via Eon
et GdF Suez et les soins de santé (5,3 %) via des sociétés comme Merck, Baxter et Fresenius. Nous nous sommes servis de la faiblesse pour initier des positions
dans le secteur industriel (22 %) avec des sociétés comme Bombardier et Republic Svcs et dans les technologies nouvelles avec, par exemple, Gemalto, ADP, Fiserv
et eBay. Nous détenons toujours une légère position dans le secteur financier (2,0 %) mais nous détenons également des sociétés comme BinckBank et JP Morgan.
Notre exposition à l'USD est passée de 25 % à 45 % au cours du premier semestre. Actuellement, aucune politique visant à réduire la volatilité n'est en place. La
stratégie à contre-courant est un portefeuille d'actions « à faible valorisation », avec des attentes de croissance situées en deçà de la moyenne, un levier inférieur à
la moyenne, des valorisations inférieures à la moyenne, une volatilité inférieure à la moyenne et une liquidité supérieure à la moyenne.

SIEMENS AG NOM. 6,00%

VINCI 5,77%
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CONSUMER 
DISCRETIONARY

25,38%

INDUSTRIALS
23,18%

INFORMATION 
TECHNOLOGY

19,66%

UTILITIES
8,08%

HEALTHCARE
5,66%

CONGLOMERATES & 
IND. CIES.
4,97%

ENERGY
4,78%

OTHERS
8,29%

EUR
49,05%USD

44,63%

DKK
2,14%

HKD
1,42%

CAD
1,62%

GBP
1,14%

North America
49,39%

Europe
45,01%

Asia
1,40%

South America
4,21%

Le présent document a un but exclusivement informatif et ne constitue pas une offre ou une invitation à investir. Toute souscription doit être effectuée sur base du prospectus d’émission de la SICAV en vigueur au moment de la souscription et accompagné du dernier
rapport annuel ou du dernier rapport semestriel si celui-ci est plus récent que le rapport annuel. Les performances du passé ne présument en rien les performances du futur.Malgré tout le soin apporté à la confection du présent document, des erreurs ou omissions ne
sont pas à exclure. CapitalatWork Foyer Group S.A. décline toute responsabilité en ce qui concerne le caractère complet et exact de l’information contenue dans le présent document. CapitalatWork Foyer Group S.A. est un Professionnel du Secteur Financier agréé et
soumis à la surveillance de la Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF), 110 Route d’Arlon, L-2991 Luxembourg (www.cssf.lu).  Les chiffres de performance ne tiennent pas compte des commissions  et frais imputés lors d'émissions ou de rachats. 

12, rue Léon Laval  L 3372 Leudelange (GD de Luxembourg)    Tel.: +352 437 43 6000    info@capitalatwork.com  www.capitalatwork.com
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