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Objectif d'investissement

L'objectif du fonds est de générer des gains en capital sur le long terme en investissant dans des sociétés
de grande qualité cotées sur les marchés boursiers mondiaux. Les sociétés sélectionnées bénéficient
d’avantages compétitifs pérennes et offrent des dividendes attrayants, soutenables et en croissance. Le
fonds vise à générer des rendements ajustés au risque supérieurs à ceux de son univers de référence sur
un cycle de marché complet.
Le fonds s’engage à investir minimum 30% de ses actifs en actifs durables.
Le gérant du fonds met en œuvre une stratégie active et de long terme reposant sur des convictions solides.

Faits marquants

• Une approche active, fondamentale et de conviction purement bottom-up orientée vers le long terme ;

• Un portefeuille concentré composé uniquement de sociétés de grande qualité offrant des dividendes
attrayants, soutenables et en croissance ;

• Un profil de risque prudent visant à contenir la baisse en période de chute des marchés ;

• Une gestion non-benchmarkée entraînant des déviations significatives par rapport à l’univers
d’investissement initial ;

• Une intégration de facteurs ESG à différentes étapes du processus d’investissement (exclusions, analyse,
valorisation, suivi des controverses, engagement et politique de vote) ;

• Un faible taux de rotation.

Performance du fonds

Caractéristiques du fonds

Actifs nets € 623,59 mio

Date de lancement Fonds

Devise de référence

Domicile

Structure juridique

30/10/2007

EUR

UCITS

LU

Date de lancement de la classe

ISIN

30/10/2007

LU0309191657

Première VNI 30/10/2007

Passeport européen

Pays d'enregistrement

Oui

AT, BE, CH, DE, DK, ES, FI, FR, GB, IT, LU, NL,
NO, PT, SE, SG
Indicateur de risque (SRI)

Classification SFDR 8

3

Indice de référence

MSCI AC World NR EUR

Gestionnaire Suppléant

Jérémie  Fastnacht Guy  Wagner

Société de gestion

BLI - Banque de Luxembourg Investments

16, Boulevard Royal

L-2449 Luxembourg

Tel: (+352) 26 26 99 - 1

www.bli.lu

Administration centrale

UI efa S.A.

Téléphone

Fax

Fréquence des opérations

Heure limite

Droits d'entrée

Commission de rachat

Calcul de la VNI

Publication VNI

+352 48 48 80 582

+352 48 65 61 8002

journalier¹

max. 5%

néant

journalier¹

www.fundinfo.com

17:00 CET

¹ Jour ouvrable bancaire au Luxembourg

Les performances passées ne préjugent pas des performances futures. Les références à un indice de

marché ou à un groupe de référence sont faites uniquement à des fins de comparaison ; l'indice de marché

ou le groupe de référence ne sont pas mentionnés dans la politique d'investissement du compartiment. Les

investisseurs sont également invités à consulter le tableau des performances figurant dans le document

d'information clé de la classe d'action.
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Indice de référenceBL Equities Dividend B EUR Acc

Performance annuelle 2025 2024 2023 2022 2021 2020

B EUR Acc -4,5% 7,8% 7,8% -8,8% 21,6% 1,4%

Indice de référence 7,9% 25,3% 18,1% -13,0% 27,5% 6,7%

Performance cumulée 1 Mois 1 an 3 ans 5 ans 10 ans
Depuis

lancement

B EUR Acc -1,2% -4,5% 10,9% 23,0% 67,2% 152,9%

Indice de référence -0,2% 7,9% 59,6% 77,1% 180,3% 318,8%

Performance annualisée 3 ans 5 ans 10 ans
Depuis

lancement1 an

B EUR Acc 3,5% 4,2% 5,3% 5,2%-4,5%

Indice de référence 16,8% 12,1% 10,8% 8,2%7,9%

Volatilité annualisée
Depuis

lancement10 ans5 ans3 ans1 an

B EUR Acc 11,3%10,4%10,0%9,2%11,2%

Indice de référence 15,9%14,7%13,3%12,2%14,8%
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Allocation par pays

MSCI AC World NR EURBL Equities Dividend

Top 10 des positions

Unilever 7,3%

Nestle 6,7%

SGS 5,6%

Colgate Palmolive 5,4%

Canadian National Railway Co 5,0%

LVMH 4,9%

Union Pacific 4,8%

Givaudan 4,7%

Resmed 4,5%

L'Oreal 4,3%

Statistiques principales

Nombre de positions 25
Pondération du top 10 53,1%

Active share vs MSCI ACWI 93,2%
59%Actifs durables

% Liquidités 4,7%

Nouvelles positions

Aucune transaction

Positions vendues

Aucune transaction

Allocation par devise

USD 38,5%

EUR 26,0%

CHF 17,0%

CAD 5,0%

TWD 3,9%

Other 9.6%
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Répartition de la capitalisation boursière en EUR

MSCI AC World NR EURBL Equities Dividend
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BL Equities Dividend MSCI AC World NR EUR

Allocation sectorielle
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Au cours du mois, suite à la hausse de son cours de bourse, nous avons cédé notre participation dans The Magnum Ice Cream Company, des titres reçus suite
à un « spin-off » d’Unilever, car une combinaison de facteurs (valorisation et rendement total estimé ; moindres avantages de taille et pouvoir de négociation
en standalone ; forte concentration sur seulement trois marques ; cyclicité, marges et intensité capitalistique moins attractives ; menace GLP-1 ; etc) nous ont
découragé de renforcer cette position pour atteindre un poids minimum conséquent, une règle que nous souhaitons respecter avec discipline.

La fin d’année est l’occasion de remercier sincèrement tous les fidèles détenteurs de parts de BL Equities Dividend partageant notre philosophie
d‘investissement, tout d’abord pour leur confiance, mais également car cette stabilité facilite une gestion de long terme, un point critique.

Sur l’ensemble de l‘année 2025, la VNI du fonds BL Equities Dividend (part capitalisante nette de frais en euros) est en baisse de 4,5% pour la part retail et de
3,9% pour la part institutionnelle. Cette année a sans doute été la plus frustrante depuis le lancement du fonds il y a dix-huit ans, tant les cours de bourse n’ont
pas « récompensé » l’amélioration des fondamentaux des sociétés sous-jacentes et leur valorisation globalement attractive, qui plus est dans un contexte où
le MSCI ACWI Index, l’indice populaire censé refléter les marchés actions mondiaux, s‘est apprécié de 7,9% (rendement total en euros, hors frais).

Cette situation inédite (fonds dans le rouge / marchés dans le vert sur une année calendaire) masque toutefois deux phases distinctes, si l’on ose se livrer à
l’analyse microscopique (et dangereuse) de la performance à court terme : une première moitié de l’année durant laquelle le fonds « résiste » nettement mieux
à la chute des marchés principalement due à l’épisode des tarifs du despote états-unien, un avantage qui distingue BL Equities Dividend depuis son lancement
; puis une seconde moitié désagréable au cours de laquelle le fonds est à la traîne alors que les marchés sont euphoriques (Bloomberg Magnificent 7 à +23%
VS MSCI ACWI Consumer Staples à -1%, rendement total en euros), un désavantage qui caractérise également le fonds depuis son lancement, cette fois-ci
de manière extrême. Précisons tout de même qu’il s’agit là de commentaires concernant deux périodes de 120 jours de bourse, soit seulement le temps de
gestation pour un bébé castor…

Cette tendance extrême (-ment frustrante) a même débuté fin 2022, avec aujourd’hui l‘apogée d‘une déconnexion entre les fondamentaux de nos sociétés qui
s’améliorent nettement et leurs cours de bourse qui le reflètent peu voire parfois pas du tout, dans cet environnement de marché extatique qui délaisse
quasiment toute société « défensive » (Bloomberg Magnificent 7 à +295% VS MSCI ACWI Consumer Staples à +5%, rendement total en euros). Ainsi, sur
cette période, près de neuf dixièmes de l’écart de performance avec le « marché » proviennent du simple fait de ne pas être exposé aux industries ayant le
vent boursier en poupe (ou alors la moitié du fait de ne pas (pouvoir) détenir 7 sociétés tech américaines parmi les 3400 dans l‘indice…), typiquement, avoir
beaucoup plus d‘investissements dans les secteurs Produits de soins personnels et d‘entretien ou Alimentation et boissons plutôt que dans les Semiconducteurs
et autres Technologies ; le restant provenant principalement d’erreurs telles que le fait d‘avoir conservé des sociétés dont la valorisation était trop élevée sous
prétexte de récurrence de l’activité, inscrit en gras dans notre « Registre des bêtises à ne pas rééditer », ou d’être généralement très focalisé sur des businesses
plus défensifs au sein même de leur secteur.

Mais cet abandon de nos valeurs par le marché est-il vraiment justifié ?

Entre 2022 et 2025 (12 mois glissants), le MSCI ACWI Index a vu son free cash flow croître de 14%, alors que pour les sociétés actuellement détenues par BL
Equities Dividend, la croissance médiane du free cash flow s’élève à 28%.

Dans le même temps, le multiple de valorisation Price to free cash flow du MSCI ACWI Index s’est renchéri de 48% pour atteindre 30,2x, une altitude seulement
atteinte durant les pics de 2007 ou 2000. A l’opposé, le multiple médian des sociétés actuellement détenues par BL Equities Dividend a été pénalisé de 20%
pour chuter à 22,4x, tutoyant ainsi ses plus bas sur plus d’une décennie. Cet écart de multiple d’environ 25% semble difficilement justifiable étant donné la
qualité et les fondamentaux relatifs de nos sociétés.

Par ailleurs, rappelons, une fois de plus, que ces traditionnelles discussions occultent un élément critique: le fait que toute performance doit nécessairement
être appréciée sous l’angle des risques encourus pour l‘obtenir. Howard Marks: « Investing consists of exactly one thing: dealing with the future. And because
none of us can know the future with certainty, risk is inescapable. ».

Obtenir une performance élevée dans un tel environnement requiert souvent de prendre des risques qui ne sont pas dans l’ADN de BL Equities Dividend :
détenir des businesses dont le sort dépend entièrement de la décision d‘un politicien ou d’un prix de marché ; spéculer sur des groupes dont même le CEO n’a
qu’une vague idée des risques présents dans son bilan ; consentir à payer plus cher pour des sociétés de moindre qualité ou très cycliques en raison de leur
popularité actuelle ; accepter d’acheter des actions aux valorisations délirantes pour la simple raison que leur cours monte ou qu’elle se trouve dans un secteur
à la mode ou un indice populaire ; admettre qu’une entreprise brûle des milliards sans idée claire de rentabilité pour la « vision » d’un CEO flamboyant ; fermer
les yeux sur les sociétés qui financent leurs propres clients pour qu’ils consomment leurs produits, ou dont le CEO s’adonne à des promesses dignes de films
de science-fiction afin de détourner l’attention des fondamentaux ; tolérer que des groupes utilisent leur capital ou la moitié de leur cash flows pour octroyer des
bonus délirants à leur management au détriment des actionnaires ; ignorer un NASDAQ 100 se traitant à plus de 40x son free cash flow, un chiffre uniquement
aperçu lors de la fête de 2000 ; attribuer des qualités fondamentales à une entreprise car son cours de bourse est bien orienté ; céder à l’impatience, etc. En
somme, beaucoup de choses que beaucoup de monde finit par accepter tant que la bourse est à la fête, mais qui souvent se terminent très mal.

Nous préférons modestement baser nos investissements sur des probabilités en notre faveur, avec comme objectif premier la préservation du capital confié
dans les phases difficiles, ce qui offre des nuits plus paisibles : des sociétés déjà leaders depuis des décennies grâce à des produits et services déjà adorés
ou absolument requis par leurs clients, ayant déjà traversé de multiples crises, déjà très rentables et augmentant leur valeur économique, aux bilans déjà très
sains, versant déjà de juteux dividendes, et traitant à des valorisations déjà raisonnables. BL Equities Dividend évolue dans un univers parallèle, trop souvent
oublié mais bien réel où la bourse et toutes ses fluctuations à court terme n‘est pas l‘objectif primaire mais simplement un outil contingent offrant, parfois, des
opportunités.

Nous ne prétendons pas détenir la vérité, ou que cela soit l’unique moyen de faire croître son capital, ou même que ces approches soient mutuellement
exclusives, simplement qu’il s’agit de disciplines très différentes, donc incomparables ; et la principale question pour les investisseurs est plutôt de savoir si
cela correspond ou non à leur sensibilité ainsi qu’à leur résistance au risque.
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L’absence « d’outlook 2026 » n’est pas un oubli. John K. Galbraith « There are two kinds of forecasters: those who don't know, and those who don't know they
don't know. ». Nous pensons que tenter d’anticiper les réflexions et actes de politiciens (dont certaines chamailleries imprévisibles et égocentriques sur Truth
(quel nom mal choisi) ou autres), leurs impacts réels sur les fondamentaux (alors même que les entreprises elles-mêmes ont souvent peu de visibilité) et les
interprétations et comportements de millions d’investisseurs guidés par leurs niveaux de cortisol et d’adrénaline n’est qu’un dangereux trou noir aspirant la
concentration et le temps précieux des Homo Investus. Les sociétés actuellement détenues par BL Equities Dividend ont en moyenne été fondées en 1904.
Depuis cette date, vingt-et-un présidents des Etats-Unis se sont succédés, deux guerres mondiales ont eu lieu, ainsi qu‘une demi-douzaine de périodes de
forte inflation et plus d’une quinzaine de récessions, et malgré cela nos entreprises sont aujourd’hui plus que jamais dominantes, saines et rentables. En outre,
celles-ci se traitent actuellement à des valorisations attractives.

Bonne année et bonne santé !

En fin de période, BL Equities Dividend offrait un rendement du dividende moyen pondéré brut de 2,7% (cash pris en compte). Les sociétés actuellement
détenues au sein du fonds affichent en moyenne un taux de croissance annuel composé de leur dividende brut par action de 10% sur les cinq dernières années.

L’anecdote du mois: « Il n’est rien qui soit si fermement cru que ce que l’on sait le moins. » Michel de Montaigne.

(Source des données : Bloomberg, rapports des sociétés)
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Type

d'investisseur

Clean

share Classe d'actions Devise Revenu
Frais de

gestion

Frais

courants ISIN Ticker Bloomberg

Institutionnel Non AI EUR Dis 0.60% 0.74% LU0495663105 BLEQDAI LX

Institutionnel Non BI EUR Cap 0.60% 0.74% LU0439765594 BLEQDVI LX

Institutionnel Non BI USD Hedged USD Cap 0.60% 0.77% LU1191324448 BLEBIUH LX

Retail Non A EUR Dis 1.25% 1.44% LU0309191491 BLEQDIA LX

Retail Oui AM EUR Dis 0.85% 1.08% LU1484142978 BLEQDAM LX

Retail Non B EUR Cap 1.25% 1.45% LU0309191657 BLEQDIB LX

Retail Non B CHF Hedged CHF Cap 1.25% 1.44% LU1305477611 BLEDBCH LX

Retail Non B USD Hedged USD Cap 1.25% 1.46% LU0751781666 BLEQDH1 LX

Retail Non BC USD Cap 1.25% 0.00% LU2956725282 BLEDIBC LX

Retail Oui BM EUR Cap 0.85% 1.06% LU1484143190 BLEQDBM LX

Retail Oui BM CHF Hedged CHF Cap 0.85% 1.04% LU1484143356 BLEDBMC LX

Retail Oui BM USD Hedged USD Cap 0.85% 1.05% LU1484143430 BLEDBMU LX

Opportunités Risques
Accès aux marchés d’actions mondiaux en
privilégiant les sociétés de qualité versant
des dividendes ;
Approche d’investissement de conviction,
active, bottom-up et axée sur le long terme ;
Un portefeuille concentré composé
uniquement d’entreprises de haute qualité
offrant des dividendes attrayants,
durables et croissants et une valorisation

décente ;
Un profil de risque prudent, conçu pour
contenir la baisse des marchés et offrant un
bêta structurellement faible.

Risque de change. La devise du Fonds peut
être différente de votre devise de référence,
auquel cas le rendement final dépendra du
taux de change entre les deux devises. Ce
risque n’est pas pris en compte dans les
indicateurs présentés ci-dessus ;
Le compartiment est également exposé aux
risques majeurs suivants, qui ne sont pas
inclus dans l’indicateur synthétique de
risque : Risque lié à China Connect, risque
lié aux Marchés émergents.
Ce produit n’offrant aucune protection
contre les fluctuations de marché, vous
pourriez perdre la totalité de votre
investissement.

L’indicateur de risque suppose que vous
conserviez le produit pendant 6 ans. Le risque réel
peut varier sensiblement si vous sortez de manière
anticipée et il est possible que vous obteniez
moins.
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Ce document a été rédigé par BLI - Banque de Luxembourg Investments (« BLI ») et est destiné uniquement aux investisseurs professionnels. Il fait
référence directement ou indirectement à un ou plusieurs produits financiers (le « Produit Financier ») et constitue une communication publicitaire au sens
du règlement (UE) 2019/1156 du 20 juin 2019 visant à faciliter la distribution transfrontalière des organismes de placement collectif.
Les informations économiques, financières et extra financières contenues dans ce document (les « Informations ») sont fournies sur la base des informations
connues à la date de publication du document et peuvent être modifiées sans préavis. Les Informations proviennent (en partie ou entièrement) de sources
externes à BLI ou sont basées sur de telles sources. BLI estime avoir pris les mesures raisonnables pour s'assurer que les Informations sont exactes et à jour
à la date de ce document. Cependant, aucune garantie ne peut être donnée par BLI quant à l’exactitude et/ou la récence des Informations.

Les Informations ne constituent pas un conseil en investissement, ni une invitation à investir dans le Produit Financier, ni un conseil légal ou fiscal.
L’attention de tout destinataire du présent document est attirée sur le fait que :

Tout investissement dans le Produit Financier comporte des risques spécifiques qui sont détaillés dans le document d’émission respectivement dans
le document d’informations clés du Produit Financier.
Les performances passées du Produit Financier ne préjugent pas des performances futures du Produit Financier et la valeur du Produit
Financier et des revenus qui en découlent peuvent évoluer à la hausse comme à la baisse et il se peut que les investisseurs ne récupèrent pas le
montant initialement investi.
Les données de performance, éventuellement présentées dans ce document, ne prennent pas en compte les commissions, frais et taxes éventuels,
liés à la souscription ou au remboursement de parts du Produit Financier.
Le Produit Financier n’est pas géré par référence à un indice de référence.

De manière générale, BLI n’assume aucune responsabilité quant à la performance future d’un Produit Financier. BLI ne pourra pas être tenue responsable des
décisions qu’un destinataire de ce document pourrait prendre ou ne pas prendre sur la base des Informations. Une personne intéressée à investir dans un
Produit Financier doit s’assurer de l’adéquation d’un tel investissement par rapport à sa situation personnelle et, en cas de besoin ou de doute, demander un
avis indépendant. Elle doit, en outre, tenir compte des caractéristiques et des objectifs du Produit Financier, notamment lorsque celui-ci fait référence aux
aspects liés à la durabilité conformément au règlement (UE) 2019/2088 du Parlement Européen et du Conseil du 27 novembre 2019 sur la publication
d’informations en matière de durabilité dans le secteur des services financiers. Ces informations sont disponibles sur le site de BLI à l’adresse www.bli.lu.
L’investissement dans le Produit Financier ne pourra se faire que sur la base du document d’émission, du document d’information clés et du plus récent rapport
annuel respectivement rapport semestriel du Produit Financier, chaque fois dans leur version en vigueur au moment de la prise de décision d’investissement
(les « Documents »). Les Documents sont disponibles gratuitement sur simple demande par courrier adressé à BLI – Banque de Luxembourg Investments,
16, boulevard Royal, L-2449 Luxembourg ou par courriel adressé à info@bli.lu. BLI pourra également vous indiquer les langues dans lesquelles chacun des
Documents est disponible.
Les personnes intéressées à investir dans le Produit Financier sont informées qu’un résumé de leurs droits en tant qu’investisseur est disponible sur le site de
BLI à l’adresse suivante :
https://www.banquedeluxembourginvestments.com/fr/bank/bli/informations-legales
BLI rappelle enfin qu’elle peut décider à tout moment de cesser la commercialisation du Produit Financier, sous réserve du respect des dispositions légales et
réglementaires applicables.
Toute reproduction, en tout ou en partie, de ce document est soumise au consentement écrit et préalable de BLI.

BLI - Banque de Luxembourg Investments, société de gestion agréée par la Commission de Surveillance du Secteur Financier Luxembourg (CSSF)

16, boulevard Royal
L-2449 Luxembourg
Numéro RCS : B80479.

Specific Information concerning MSCI Data:
All MSCI data is provided “as is”. Neither MSCI nor any other party involved in or related to compiling, computing or creating the MSCI data makes any express
or implied warranties or representations with respect to such data (or the result to be obtained by the use thereof) and all such parties hereby expressly disclaim
all warranties of originality, accuracy, completeness, merchantability or fitness for a particular purpose with respect to any such data. Without limiting any of the
foregoing, in no event shall MSCI, any of its affiliates or any third party involved in or related to compiling, computing or creating the data have any liability for
any direct, indirect, special punitive, consequential or any other damages (including lost profits) even if notified of the possibility of such damages. No further
distribution or dissemination of the MSCI data is permitted without MSCI’s express written consent.

Specific Information concerning GICS Data:
The Global Industry Classification Standard (“GICS”) was developed by and is the exclusive property and a service mark of MSCI Inc. (“MSCI”) and Standard
and Poor’s, a division of The McGraw-Hill Companies, Inc. (“S&P”) and is licensed to use by Banque de Luxembourg S.A.. Neither MSCI, S&P nor any third
party involved in making or compiling the GICS or any GICS classifications makes any express or implied warranties or representations with respect to such
standard or classification (or the results to be obtained by the use thereof), and all such parties hereby expressly disclaim all warranties of originality, accuracy,
completeness, merchantability and fitness for a particular purpose with respect to any of such standard or classification. Without limiting any of the foregoing,
in no event shall MSCI, S&P, any of their affiliates or any third party involved in making or compiling the GICS or any GICS classification have any liability for
any direct, indirect, special, punitive, consequential or any other damages (including lost profits) even if noticed of the possibility of such damages.

Specific Information for Switzerland:
Legal documentation of the fund may be obtained, free of charge, at the offices of the Swiss representative, CACEIS (Switzerland) S.A.,7-9, Chemin de
Précossy, CH-1260 Nyon, Switzerland, in accordance with the provisions of the Swiss Collective Investment Schemes Act of 23 June 2006 (“CISA”).
The SICAV has appointed Banque CIC (Suisse) SA, Marktplatz 13, CH-4001 Bâle, Switzerland to act as paying agent for Switzerland.
The present document may be distributed to Swiss qualified investors.

Specific Information for France:
The present document may be distributed to French professional investors.

Specific Information concerning Lipper Data:
Portions of the fund information contained in this document was supplied by Lipper, A Refinitiv Company, subject to the following: Copyright 2025 © Refinitiv.
All rights reserved. Lipper shall not be liable for any errors or delays in the content, or for any actions taken in reliance thereon.
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