
 

 

 

 
 

 

 
  

 

 
  

 
 
 
 
  
 
 
 
 
 
 
 
 
  
 
 
 
 

 
 

 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 

RÉPARTITION GÉOGRAPHIQUE (lignes directes) MOYENNE DES ↗ ET DES ↘ HEBDO DU FONDS* RÉPARTITION PAR SECTEURS (lignes directes) 
   

 
  

 

OBJECTIFS DE GESTION ÉQUIPE DE GESTION 
Le FCP, de classification Actions des Pays de  l’Union 
Européenne, a pour objectif de surperformer l’indicateur de 
référence CAC Mid&Small Net Return après prise en compte 
des frais courants, dans le cadre d’une allocation dynamique 
actions déterminée par la société de gestion. L’objectif est de 
profiter du développement des Petites et Moyennes 
Entreprises des pays de l’Union Européenne, tout en 
recherchant à limiter les risques de forte variation du 
portefeuille sur une période de placement recommandée de 5 
ans. Cela, au travers d’entreprises qui se distinguent par leur 
bonne gouvernance, et promouvant des caractéristiques 
sociales et environnementales. 
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INDICATEUR SYNTHÉTIQUE DE RISQUE (ISR) 
 

Risque faible 
Rendement potentiellement 

plus faible   

   

  

Risque élevé 
Rendement potentiellement 

plus élevé 
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-1,9%
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0.0%

0.1%

0.2%

Gay-Lussac Smallcaps CAC Small NR

Valeurs à 3 ans 
(Données Bloomberg) 

Gay-Lussac 
Smallcaps 

CAC 
Mid&Small 

Volatilité 12,0% 19,7% 

Max Drawdown -16,5% -21,2% 

Beta 0,8  --- 

Sharpe Ratio  -0,0  --- 

Tracking Error 7,9%  --- 

 1M YTD 2024 2023 2022 2021 2020 2019 2018 2017 Création 

Part A -0,2% 9,9% -7,2% 7,0% -19,6% 30,5% 8,8% 21,7% -15,5% 21,8% 113,6% 

Part I -0,1% 10,1% -6,2% 8,1% -18,7% 32,0% 10,0% 23,1% -14,5% 23,1% 70,7% 

CAC 
Mid&Sm
all NR* 

-1,1% 12,6% -3,6% 3,9% -12,0% 18,6% -0,1% 21,3% -20,2% 23,8% 86,3% 

 

+113,6% 

 Performances et statistiques au 30 août 2025  
  
  
   

 

ANALYSE EXTRA FINANCIERE DU PORTEFEUILLE 

 Gay-Lussac Smallcaps* 
(sur 10) 

Univers d’investissement 
(sur 10) 

Note 
Environnementale 6,0 5,9 

Note Sociale 6,7 5,5 

Note de Gouvernance 6,9 6,4 

Note ESG** 7,1 6,6 

 

 

Dépositaire Société Générale 
Code ISIN (Part A) FR0011759299 
Code ISIN (Part I) FR0013228327 
FCP Eligible au PEA Oui 
FCP Eligible au PEA/PME Non 
Valorisation Quotidienne 

Frais de Gestion Part A 2,20% de l’actif net 
Frais de Gestion Part I 1,10% de l’actif net 

Commission de surperformance 
(High on High) 

20% TTC de la performance du 
FCP par rapport à l’indice CAC 

Mid&Small Net Return 
Droits d'entrée 2% maximum 

Éligibilité PEA Oui 
Éligibilité PEA-PME Oui 

Valeur Liquidative (Part A) 320,44€ 
Valeur Liquidative (Part I) 170 735,60€ 
Date de création (Part A) 31-mars-14 
Date de création (Part I) 30-dec-16 

Actif Net 30,90 M€ 

 

+86,3% 

Gay-Lussac Smallcaps 
Août 2025 

Informations générales 

*Sont pris uniquement en compte dans l’analyse extra-financière du portefeuille, les titres vifs 
(actions et obligations corporate). Les notes sont pondérées en fonction des pourcentages 
d’allocation dans les titres vifs. 
**La note ESG n'est pas une moyenne équipondérée des critères ESG, mais une moyenne pondérée 
en fonction des critères les plus pertinents pour chaque entreprise en portefeuille, selon son 
industrie et son sous-secteur.  
 
Taux de couverture Gay-Lussac Smallcaps: 90,97% (15,88% MSCI + 73,91% analyse interne) 
Taux de couverture de l’univers d’investissement : 65,55% (45,1% MSCI + 20,45% analyse interne) 

 

*L’indice était le CAC Small NR dividendes réinvestis depuis la création de la part A le 31/03/14. 
Source : Bloomberg. Les performances réalisées par le passé ne préjugent pas des résultats futurs ni de la réalisation des objectifs des différents produits. Elles ne sont 
pas constantes dans le temps. 
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Le mois d’août a été, dans son ensemble, positif pour les actions (S&P 500 +1,91%, STOXX 600 +0,74%), mais le retour du risque politique en France pénalise 
son indice (CAC 40 -0,88%).  
  
En zone euro, l’activité économique a surpris à la hausse avec un PMI composite ayant atteint 51,1, soutenu par la reprise des commandes industrielles. Le PMI 
manufacturier est repassé en territoire d’expansion à 50,7, tandis que les services ralentissaient légèrement mais restaient au-dessus de 50 (50,7 contre 51). 
Ces données plaident pour un statu quo de la BCE à court terme et une baisse de 25 bps d’ici la fin de l’année. Sur le plan politique, l'annonce d'un vote de 
confiance met à risque le gouvernement et démontre surtout l'incapacité du pays à se réformer, dans un contexte de tension budgétaire notable. L'incertitude 
qui en résulte entraine les taux souverains à la hausse : l'OAT 10 ans clôture le mois en hausse de 16,5 points de base.  
  
Aux États-Unis, les indicateurs sont mitigés. Le PMI composite est ressorti élevé à 55,4, porté notamment par les services. L’ISM manufacturier est en revanche 
ressorti à 48, signalant une faiblesse persistante du secteur et une prudence dans un contexte douanier contraignant. Le dollar s’est affaibli au cours du mois 
(-2,3% contre l'euro) dans un contexte d’anticipations de baisses de taux.  Jerome Powell a en effet ouvert la porte à de telles baisses, déclarant que l'institution 
devait « tenir compte de la montée des risques liés au marché du travail », tout en soulignant que « l’inflation, bien qu’en baisse, reste trop élevée » (core PCE 
2,9%). Ce ton plus équilibré a été perçu comme l’annonce implicite d’un changement d’opinion au sein du FOMC, pouvant mener à cet assouplissement monétaire 
tant désiré par le Président américain. 
 
 
 

 

RATIOS CLÉS CINQ PREMIÈRES POSITIONS RÉPARTITION PAR CAPITALISATIONS 
   

Taux d’investissement (lignes 
directes) 96,1% 

Nombre de lignes 33 
PER médian 2025 12,4x 
VE/EBIT médian 2025 8,7x 
Croissance des BPA 11,0% 
ROCE 17,9% 
ND/ EBITDA -0,1x 

 
 

Nom % actif net 

QUEST HOLDINGS 6,4% 

SARANTIS 6,3% 

GEK TERNA 6,0% 

NEURONES 5,5% 

STEF 5,3% 
 

Capitalisation % actif net 

Plus de 2Md€ 43,2% 

De 800 à 2000 M€ 53,1% 

Moins de 800 M€ 3,7% 

Capitalisation moyenne (M€) 2 465,7 

Capitalisation médiane (M€) 1 743,0 

 
 
. 
 

 
 
 

La période du mois d’août a été marquée par plusieurs publications à l’échelle du fonds. Nos mouvements ont majoritairement été le reflet d’ajustements post 
chiffres du premier semestre. Nous nous sommes par exemple renforcés en Atoss Software et Bouvet et avons initié une nouvelle position en Lotus Bakeries. 
L’allemande Atoss Software a été trop pénalisée à nos yeux, les craintes concernant l’IA sur ce dossier nous paraissent exagérées tandis que le management a 
réitéré sa confiance dans les objectifs 2025, nous jugeons cette faiblesse du cours comme une bonne opportunité pour compléter notre ligne. La norvégienne 
Bouvet a sans grande surprise enregistré un deuxième trimestre décevant avec une décroissance qui se poursuit. Toutefois le message du management laisse 
supposer que la tempête ne sera pas si longue avec une inflexion probable dès ce troisième trimestre. Par ailleurs, les efforts internes portent leurs fruits sur la 
préservation de la marge. Bien que nous attendions plus de visibilité sur les recrutements du mois de septembre avant de consolider davantage notre 
participation, nous avons profité de cette faible valorisation pour renforcer légèrement. Enfin, nous avons profité de la faiblesse du cours en Lotus Bakeries 
depuis ce début d’année pour retourner sur le dossier à une valorisation moins exigeante, la demande de spéculos reste toutefois si forte que la belge ne pourra 
pas suivre la cadence de production durant 2 ans, nous estimons toutefois que l’ouverture en cours de la nouvelle usine en Thaïlande devrait aider le groupe à 
répondre en partie à cette forte demande et continuer dans l’internationalisation de ses ventes.  
 
Du coté des allégements, nous avons bien réduit notre position en Technogym, bien que la publication fût belle dans la lignée du premier trimestre, nous estimons 
l’envolée du cours comme excessive, en partie tirée par les solutions IA sur le logiciel et nous ne trouvons plus de potentie l notable au-delà de 14.5€ par action. 
Nous avons également réduit notre position en Jumbo pour revenir en ligne avec notre budget de risque en poids cible. Enfin, nous avons coupé notre ligne en 
Do&Co, le groupe a surpris positivement avec une croissance organique supérieure aux attentes. Toutefois, au-delà de 215€ par action, la valorisation nous 
parait trop chère et nous avons donc préféré arbitrer vers de meilleures opportunités à nos yeux.  
 

PRINCIPAUX MOUVEMENTS DU MOIS 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 
  

Achats Ventes 

Atoss Software Technogym 

Bouvet Jumbo 

Lotus Bakeries Do&Co 

 Commentaire de gestion  
  
   

 

 Commentaire macro-économique   
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Les chiffres cités ont trait aux années écoulées. Les performances des fonds et indices sont calculées avec coupons et dividendes réinvestis. Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des 
performances futures et ne sont pas constantes dans le temps. Ce document est un document non contractuel, strictement limité à l'usage privé du destinataire, diffusé à des fins d'information et ne saurait 
en aucun cas s'interpréter comme constituant une offre de vente ou d'achat des titres mentionnés.  Il est la propriété de Gay-Lussac Gestion. La reproduction ou la distribution en est strictement interdite 
sans l'autorisation écrite préalable de Gay-Lussac Gestion. L'investisseur doit être conscient que le capital n'est pas garanti et que l'investissement comporte des risques spécifiques pour plus de détails, 
veuillez consulter le DIC/Prospectus, disponible sur www.gaylussacgestion.com . GAY-LUSSAC GESTION - S.A.S, au capital social de 391 200 € Immatriculée au RCS Paris 397 833 773 - N° agrément AMF 
GP 95-001 Siège social : 45 avenue George V - 75008 PARIS – France. 

L'investisseur doit être conscient que le capital n'est pas garanti et que l'investissement comporte des risques spécifiques en raison de la volatilité des 
marchés actions. Le fonds présente un risque de contrepartie, de risque de liquidité et de crédit. De plus, le fonds montre un risque gating, correspondant 
à la suspension temporaire de rachats du fonds. Pour plus de détails, veuillez consulter le DIC/Prospectus, disponible sur www.gaylussacgestion.com.  

http://www.gaylussacgestion.com/
http://www.gaylussacgestion.com/


 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

INTENSITÉ CARBONE SCOPE 1 + 2 INTENSITÉ CARBONE SCOPE 3 

  
Scope 1 : Émissions de gaz à effet de serre générées par la combustion de combustibles fossiles et processus de production dé tenus ou contrôlés par 
l'entreprise. 
Scope 2 : Émissions de gaz indirects liées à la consommation d'énergie de l'entreprise.  
PAI n°1 :  
Taux de couverture : 95% (dont 62% données reportées et 34% estimées). 
Taux de couverture de l’indice : 72% 
 

 

Scope 3 : Autres émissions indirectes produites par les activités de l'organisation, en aval et en amont de la production, liées à la chaine de valeur complète, telles 
que l'extraction de matériaux achetés par l'entreprise pour la réalisation du produit ou les émissions liées au transport des salariés et des clients venant acheter 
le produit.  
Taux de couverture : 76% (dont 21% données reportées et 79% estimées). 
Taux de couverture de l’indice : 72% 
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EXPOSITION CHARBON 
SCORE D’EXPOSITION AU RISQUE 

BIODIVERSITÉ ALIGNEMENT AUX ACCORDS DE PARIS 

 
 

 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 

 

 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Objectifs fixés : pourcentage d’émetteurs présents dans le fonds 
ayant soumis un scénario respectant la trajectoire d’alignement  
-2°C de l’Accord de Paris sur le climat au travers d’objectifs 
quantitatifs : Objectif 1,5°C ; Objectif bien en dessous de 2°C ; 
Objectif 2°C. 
Engagés : pourcentage d’émetteurs présents dans le fonds s’étant 
engagé à respecter l’objectif -2°C de l’accord de Paris sur le climat 
et à atteindre la neutralité carbone d’ici 2050. 
Non engagés : pourcentage d’émetteurs présents dans le fonds 
n’ayant pas officiellement déclaré s’engager à respecter l’objectif -
2°C de l’accord de Paris sur le climat. 
 
Source : Science Based Target Initiative 

 

EXPOSITION COMBUSTIBLES FOSSILES 

 

 

 
 

 

 

 
EXPOSITION AUX ARMES CONTROVERSÉES 

 

  

 
 

69,8

46,9
Moyenne pondérée scope 1 et 2

Gay-Lussac Smallcaps CAC Mid&Small TR

362,4

340,9
Moyenne pondérée Scope 3

Gay-Lussac Smallcaps CAC Mid&Small TR

COUVERTURE AUX CARACTÉRISTIQUES ESG DIVERSITÉ AU BOARD 
ÉLIGIBILITÉ ET ALIGNEMENT À LA TAXONOMIE 

EUROPÉENNE (en %) 

 
  

 
 
La promotion des caractéristiques ESG correspond à une notation ESG supérieure 
à 5,5/10, conformément à la politique ESG appliquée aux fonds conformes à 
l’article 8 du règlement (UE) 2019/2088 dit Règlement SFDR. Pour plus 
d’informations, consultez notre Politique ESG. 

 
 
Nombre de femme directrice des entreprises présente dans le fonds. 
PAI n°2 :  
Taux de couverture du fonds : 77,7% > 70%  
Taux de l’indice de couverture : 79%  
Source MSCI et données interne  
 

 
 
La taxonomie européenne correspond au Règlement (UE) 2020/852.  
Taux de couverture : 46,5%. Source : MSCI ESG Research. 
 
 
 

Les chiffres cités ont trait aux années écoulées. Les performances des fonds et indices sont calculées avec coupons et dividendes réinvestis. Les performances passées ne sont pas un indicateur fiable des 
performances futures et ne sont pas constantes dans le temps. Ce document est un document non contractuel, strictement limité à l'usage privé du destinataire, diffusé à des fins d'information et ne 
saurait en aucun cas s'interpréter comme constituant une offre de vente ou d'achat des titres mentionnés.  Il est la propriété de Gay-Lussac Gestion. La reproduction ou la distribution en est strictement 
interdite sans l'autorisation écrite préalable de Gay-Lussac Gestion. L'investisseur doit être conscient que le capital n'est pas garanti et que l'investissement comporte des risques spécifiques pour plus de 
détails, veuillez consulter le DICI/Prospectus, disponible sur www.gaylussacgestion.com . GAY-LUSSAC GESTION - S.A.S, au capital social de 391 200 € Immatriculée au RCS Paris 397 833 773 - N° 
agrément AMF GP 95-001 Siège social : 45 avenue George V - 75008 PARIS – France. 
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Promotion des 
caractéristiques ESG  
au sein du FCP 

 Gay-Lussac Smallcaps 

 
 Taux d’éligibilité du FCP  

 Taux d’alignement du FCP 

 Gay-Lussac Smallcaps 

 

 Objectif fixé ; 1,5°C 

 Objectif fixé : bien en-dessous 
de 2°C 

 Non engagés 

 

 Critères extra-financiers  
  
  
   

 

 Fonds Smallcaps  

 Couverture du fonds 

 

25,7%

74,3%

https://www.gaylussacgestion.com/investissement-responsable/
http://www.gaylussacgestion.com/

