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Rapport d'activité du Conseil d'Administration 
 

 

 
 
Global growth trend 
 
We expected advanced and emerging economies’ GDP growth to be above trend (defined as the five 
years pre-Covid) in 2022. That happened in the advanced economies – but only marginally. Emerging 
economies’ growth was below trend. However, that was entirely due to a contraction of the Russian 
economy and weak growth in China, largely because of its zero Covid policy. Other emerging markets 
grew strongly: India by 6.8% and the ASEAN51 by 5.3%, for example. We expected US GDP growth to 
come close to that in China. That happened: around 2% versus just over 3%, respectively (a much 
narrower gap than in the past). 
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Emerging markets go digital 
 
There was rapid adoption of digital technologies in emerging economies. An October 2022 McKinsey 
report found that “digital payment transactions are skyrocketing in emerging markets as innovations 
proliferate”. The markets which saw this trend most clearly were those outside China. Reflecting this, 
emerging markets (ex-China) produced higher returns than the entire emerging market universe. 
Inflation proves persistent; risks of a policy mistake 
 
Inflation remained stubbornly high across all the major advanced economies, notably in the US. A large 
part of the explanation was Russia’s invasion of Ukraine and the impact on commodity prices. In the 
US, the strength of the economy put additional upward pressure on inflation. Towards the end of 2022, 
however, there were signs of inflation abating in the eurozone and the US. The concern that interest 
rate increases will be seen, in retrospect, as a policy mistake still remains. 
Japan’s quarter-century convalescence 
 
We were optimistic on prospects for Japan’s equity market, commenting that it had already regained its 
1999 peak level in US dollar terms and would regain its peak in yen terms in 2022. That did not happen. 
The domestic equity market was broadly flat, a much better performance than the other main developed 
markets. However, the fundamental sign of Japan’s recovery that we cited – a strong recovery in 
corporate earnings – did materialize. 
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Tougher time for earnings 
 
Global corporate earnings grew by 5.5% year-on-year in December 2022 in US dollar terms, much lower 
than in 2021 (a peak rate of over 50%) and broadly in line with our expectations. We said that the US 
market was still ‘the one to beat’ and indeed it produced the strongest earnings growth in the year, 
followed by emerging markets, the UK and Japan. Earnings were weakest in China – falling more than 
20% compared to a year earlier. 
 

 
 
 
Fixed income opportunities remain 
 
We expected that upward pressure on government bond yields would depress total returns from bond 
markets. Emerging market bonds were our choice ‘in a tough environment’. The back up in government 
bond yields was furious and the widening of spreads created a tough environment for all fixed income 
markets, with emerging markets one of the weakest sectors. But there were some good opportunities 
for managing both duration and credit exposure during the year. We started the year with underweight 
fixed income exposure. 
Globalization, reshoring and new trade patterns 
We thought that there would be notable pressure for reshoring of production but that the ability to do 
this would be restrained due to worker shortages. In July 2022, the US Congress passed the CHIPS 
Act, which aims to strengthen domestic semiconductor manufacturing, design and research. There were 
similar pressures in other sectors. However, US imports of manufactured goods from Asian low cost 
countries have not notably declined, according to one study. Labour shortages remained one of the 
dominant themes of 2022. 
 
Outlook 2023 
 
Inflation (finally) subsides  
 
Inflation will remain the top theme in 2023, just as it was in 2022. The main focus will be on inflation 
rates in the major advanced economies – the US, UK, Japan and the Eurozone. 
Across those economies, ‘base effects’ – favorable comparisons with the equivalent months in 2022 – 
will help bring inflation rates down. Two important observations are in order. First, such effects are likely 
to be largest in the US in the first half of the year, but inflation in other regions will remain stickier. That 
will contribute to US dollar weakness. Second, such beneficial base effects were widely expected in 
2022 but were not big enough to bring year-on-year inflation rates down. The reason was that they were 
overwhelmed by new price pressures. In 2022, it was continued increases in oil and gas prices, shipping 
costs and supply shortages (of semiconductors, in particular) that did the damage. In 2023, higher 
wages and housing costs (notably in the US) are the biggest concerns. 
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Geopolitical tensions ease 
 
We are encouraged by the improved tone of global cooperation evident at the G20 and COP27 meetings 
in late 2022 and important bilateral meetings between China and European leaders. The tide seems to 
be turning away from confrontation and the spike in geopolitical tensions is easing. The biggest 
uncertainty relates to Russia, of course. Russia’s rehabilitation could start in 2023 if a solution to the 
war with Ukraine comes into sight. China, meanwhile, is likely to concentrate on domestic stability as 
the economy starts to reopen. 
 
Global growth 
 
In 2023, recession seems unavoidable in the UK and eurozone (notably in Germany, the hardest-hit 
area by weakness in China and the Russia-Ukraine war). Any US recession will, we think, be mild and 
of a different nature to the past. In particular, it looks likely to affect some skilled workers (in tech and 
finance, for example) hardest.  
 
China will once again be a driver of global growth, although its future potential growth is round 4.5% 
(see table) rather than the 10% rate of the past. Second, growth almost everywhere will be constrained 
by a slower growth of the working age population, a decline in the proportion of those of working age 
wanting to work and structurally lower productivity. 
 
Japan 
 
In recent years, corporate earnings in Japan have grown much faster than the overall economy – 
measured by the trend in nominal GDP, which takes into account real growth and inflation (see chart). 
That trend will, we think, continue in 2023. It will be helped by the beneficial effects of the yen’s weakness 
in 2022. 
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Emerging economies recovery  
 
The reality for many emerging markets is that they are still highly dependent on China. For some, that 
is because China is a major buyer of their raw materials. For others, it is a supplier of cheap 
manufactured goods. And China’s financial influence is global, so its expected recovery as Covid 
restrictions are eased and the housing market stabilizes, will be welcomed. Improved relations between 
Europe and China and a strong Japanese economy will also help emerging economies. 
Investment Grade Bonds 
 
We see investment grade corporate bonds, notably in the US and UK, offering a better return/risk profile 
than either government bonds or high yield debt for 2023. Investment grade bonds rarely occupy the 
extreme positions in the ranking of returns from different bond market sectors. We expect that stability 
will provide valuable ballast to portfolios in 2023. High yield bonds could be vulnerable in the event of a 
deterioration in the default cycle. 
 
Global Small Caps 
 
The first of our two main equity market themes is to favour small cap stocks. Small cap companies are 
typically quicker to adapt to changing economic circumstances than larger companies, are attractively 
valued relative to large caps and have tended to outperform large cap stocks over the long-term. 
 
 
Management 
 
On the fixed income side, we drastically reduced our exposure to high yield debt during the first quarter 
of the year. We maintained our exposure to government and investment grade debt until the end of the 
year.  
 
We only took a small position in emerging market debt, hedging the currency and taking a short duration.  
 
On the equity side, we have maintained our exposure. 
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We have accompanied this move to reduce equities with a better balance, taking into account our 
exposure to risk factors, especially if we talk about value and growth, the result is an equity blended 
portfolio to face the coming months.  
 
In the current context, we are going to increase our exposure to debt and wait for a better moment to 
add risk to the portfolio, as we will at least be watching the results presentations of the next two quarters, 
the evolution of the global economy, especially in the United States and the Eurozone, and we will also 
closely monitor the evolution of inflation. 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
 
Luxembourg, le 28 février 2023 Le Conseil d'Administration 
 
 
Note : Les informations de ce rapport sont données à titre indicatif sur base d'informations historiques et ne sont 
pas indicatives des résultats futurs. 

 
 



Aux Actionnaires de 

ADBK SICAV 

RAPPORT DU REVISEUR D’ENTREPRISES AGREE 

Opinion 

Nous avons effectué l’audit des états financiers de ADBK SICAV (le « Fonds ») et de chacun de ses compartiments 

comprenant l’état des actifs nets et l’état du portefeuille-titres et autres actifs nets au 31 décembre 2022, ainsi que 

l’état des opérations et l’état des changements de l’actif net l’exercice clos à cette date pour la période du 1 

septembre 2022 au 31 décembre 2022, et les notes aux états financiers, incluant un résumé des principales méthodes 

comptables. 

A notre avis, les états financiers ci-joints donnent une image fidèle de la situation financière du Fonds et de chacun de 

ses compartiments au 31 décembre 2022, ainsi que du résultat de leurs opérations et des changements de leurs actifs 

net pour l’exercice clos à cette date pour la période du 1 septembre 2022 au 31 décembre 2022, conformément aux 

obligations légales et réglementaires relatives à l’établissement et à la présentation des états financiers en vigueur au 

Luxembourg.  

Fondement de l’opinion 

Nous avons effectué notre audit en conformité avec la loi du 23 juillet 2016 relative à la profession de l’audit (la loi 

du 23 juillet 2016) et les normes internationales d’audit (ISA) telles qu’adoptées pour le Luxembourg par la 

Commission de Surveillance du Secteur Financier (CSSF). Les responsabilités qui nous incombent en vertu de la loi du 

23 juillet 2016 et des normes ISA telles qu’adoptées pour le Luxembourg par la CSSF sont plus amplement décrites 

dans la section « Responsabilités du réviseur d’entreprises agréé pour l’audit des états financiers » du présent 

rapport. Nous sommes également indépendants du Fonds conformément au code international de déontologie des 

professionnels comptables, y compris les normes internationales d’indépendance, publié par le Comité des normes 

internationales d’éthique pour les comptables (Code de l’IESBA) tel qu’adopté pour le Luxembourg par la CSSF, ainsi 

qu’aux règles de déontologie qui s’appliquent à l’audit des états financiers et nous nous sommes acquittés des autres 

responsabilités qui nous incombent selon ces règles. Nous estimons que les éléments probants que nous avons 

obtenus sont suffisants et appropriés pour fonder notre opinion d’audit. 

Autres informations 

La responsabilité des autres informations incombe au Conseil d’Administration du Fonds. Les autres informations se 

composent des informations présentées dans le rapport annuel mais ne comprennent pas les états financiers et notre 

rapport du réviseur d’entreprises agréé sur ces états financiers. 

Société à responsabilité limitée au capital de 360.000 €   
RCS Luxembourg B 67.895 
Autorisation d’établissement 10022179 

© Deloitte Audit, SARL
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Société à responsabilité limitée 
20 Boulevard de Kockelscheuer 
L-1821 Luxembourg

Tel: +352 451 451 
www.deloitte.lu 



Notre opinion sur les états financiers ne s’étend pas aux autres informations et nous n’exprimons aucune forme 

d’assurance sur ces informations. 

En ce qui concerne notre audit des états financiers, notre responsabilité consiste à lire les autres informations et, ce 

faisant, à apprécier s’il existe une incohérence significative entre celles-ci et les états financiers ou la connaissance 

que nous avons acquise au cours de l’audit, ou encore si les autres informations semblent autrement comporter une 

anomalie significative. Si, à la lumière des travaux que nous avons effectués, nous concluons à la présence d’une 

anomalie significative dans les autres informations, nous sommes tenus de signaler ce fait. Nous n’avons rien à 

signaler à cet égard. 

Responsabilités du Conseil d’Administration du Fonds pour les états financiers 

Le Conseil d’Administration du Fonds est responsable de l'établissement et de la présentation fidèle des états 

financiers, conformément aux obligations légales et réglementaires relatives à l’établissement et la présentation des 

états financiers en vigueur au Luxembourg, ainsi que du contrôle interne qu’il considère comme nécessaire pour 

permettre l'établissement des états financiers ne comportant pas d'anomalies significatives, que celles-ci 

proviennent de fraudes ou résultent d'erreurs.  

Lors de l’établissement des états financiers, c’est au Conseil d’Administration du Fonds qu’il incombe d’évaluer la 

capacité du Fonds à poursuivre son exploitation, de communiquer, le cas échéant, les questions relatives à la 

continuité d’exploitation et d’appliquer le principe comptable de continuité d’exploitation, sauf si le Conseil 

d’Administration du Fonds a l’intention de liquider le Fonds ou de cesser son activité ou si aucune autre solution 

réaliste ne s’offre à lui. 

Responsabilités du réviseur d’entreprises agréé pour l’audit des états financiers 

Nos objectifs sont d’obtenir l’assurance raisonnable que les états financiers pris dans leur ensemble ne comportent 

pas d’anomalies significatives, que celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, et de délivrer un rapport 

du réviseur d’entreprises agréé contenant notre opinion. L’assurance raisonnable correspond à un niveau élevé 

d’assurance, qui ne garantit toutefois pas qu’un audit réalisé conformément à la loi du 23 juillet 2016 et aux ISA 

telles qu’adoptées pour le Luxembourg par la CSSF permettra toujours de détecter toute anomalie significative qui 

pourrait exister. Les anomalies peuvent provenir de fraudes ou résulter d’erreurs et elles sont considérées comme 

significatives lorsqu’il est raisonnable de s’attendre à ce que, individuellement ou collectivement, elles puissent 

influer sur les décisions économiques que les utilisateurs des états financiers prennent en se fondant sur ceux-ci. 

Dans le cadre d’un audit réalisé conformément à la loi du 23 juillet 2016 et aux ISA telles qu’adoptées pour le 

Luxembourg par la CSSF, nous exerçons notre jugement professionnel et faisons preuve d’esprit critique tout au long 

de cet audit. En outre: 

Deloitte. 



• Nous identifions et évaluons les risques que les états financiers comportent des anomalies significatives, que

celles-ci proviennent de fraudes ou résultent d’erreurs, concevons et mettons en œuvre des procédures

d’audit en réponse à ces risques, et réunissons des éléments probants suffisants et appropriés pour fonder

notre opinion. Le risque de non-détection d’une anomalie significative résultant d’une fraude est plus élevé

que celui d’une anomalie significative résultant d’une erreur, car la fraude peut impliquer la collusion, la

falsification, les omissions volontaires, les fausses déclarations ou le contournement du contrôle interne.

• Nous acquérons une compréhension des éléments du contrôle interne pertinents pour l’audit afin de

concevoir des procédures d’audit appropriées aux circonstances et non dans le but d’exprimer une opinion

sur l’efficacité du contrôle interne du Fonds.

• Nous apprécions le caractère approprié des méthodes comptables retenues et le caractère raisonnable des

estimations comptables faites par le Conseil d’Administration du Fonds, de même que les informations y

afférentes fournies par ce dernier.

• Nous tirons une conclusion quant au caractère approprié de l’utilisation par le Conseil d’Administration du

Fonds du principe comptable de continuité d’exploitation et, selon les éléments probants obtenus, quant à

l’existence ou non d’une incertitude significative liée à des événements ou situations susceptibles de jeter un

doute important sur la capacité du Fonds à poursuivre son exploitation. Si nous concluons à l’existence d’une

incertitude significative, nous sommes tenus d’attirer l’attention des lecteurs de notre rapport sur les

informations fournies dans les états financiers au sujet de cette incertitude ou, si ces informations ne sont pas

adéquates, d’exprimer une opinion modifiée. Nos conclusions s’appuient sur les éléments probants obtenus

jusqu’à la date de notre rapport. Cependant, des événements ou situations futurs pourraient amener le Fonds

à cesser son exploitation.

• Nous évaluons la présentation d’ensemble, la forme et le contenu des états financiers, y compris les

informations fournies dans les notes, et apprécions si les états financiers représentent les opérations et

événements sous-jacents d’une manière propre à donner une image fidèle.

Nous communiquons aux responsables du gouvernement d’entreprise notamment l’étendue et le calendrier prévu 

des travaux d’audit et nos constatations importantes, y compris toute déficience importante du contrôle interne que 

nous aurions relevée au cours de notre audit. 

Pour Deloitte Audit, Cabinet de révision agréé 

Nicolas Hennebert, Réviseur d’entreprises agréé 

Partner 

April 25th, 2023 

Deloitte. 
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Actif  
Portefeuille-titres à la valeur d'évaluation 32.629.217,39 
Avoirs bancaires 3.191.445,03 
Revenus à recevoir sur portefeuille-titres 14.897,47 

Total de l'actif 35.835.559,89 

Exigible  
Frais à payer 124.525,02 

Total de l'exigible 124.525,02 

Actif net à la fin de la période 35.711.034,87 
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Revenus  
Dividendes, nets 23.521,02 
Intérêts sur obligations et autres titres, nets 13.221,04 
Intérêts bancaires 149,44 
Autres commissions reçues 7,95 

Total des revenus 36.899,45 

Charges  
Commission de gestion 74.799,40 
Commission de dépositaire 10.889,07 
Frais bancaires et autres commissions 1.941,02 
Frais sur transactions 1.648,42 
Frais d'administration centrale 28.832,23 
Frais professionnels 26.500,00 
Autres frais d'administration 5.426,74 
Taxe d'abonnement 5.013,21 
Intérêts bancaires payés 1.021,06 
Autres charges 15.367,64 

Total des charges 171.438,79 

Pertes nettes des investissements -134.539,34 

Bénéfice/(perte) net(te) réalisé(e)  
- sur portefeuille-titres -25.680,22 
- sur devises -25.085,82 

Résultat réalisé -185.305,38 

Variation nette de la plus-/(moins-) value non réalisée  
- sur portefeuille-titres -623.561,92 

Résultat des opérations -808.867,30 

Emissions - 

Rachats -78.498,35 

Total des variations de l'actif net -887.365,65 

Total de l'actif net au début de la période 36.598.400,52 

Total de l'actif net à la fin de la période 35.711.034,87 
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Actif  
Portefeuille-titres à la valeur d'évaluation 18.459.309,82 
Avoirs bancaires 2.007.892,99 
Revenus à recevoir sur portefeuille-titres 14.533,04 

Total de l'actif 20.481.735,85 

Exigible  
Frais à payer 69.786,79 

Total de l'exigible 69.786,79 

Actif net à la fin de la période 20.411.949,06 

 
 

Répartition des actifs nets par classe d'action 

 

Classe d'action Nombre 
d'actions 

Devise 
action 

VNI par action 
en devise de la 
classe d'action 

Actifs nets 
par classe d'action 

(en EUR) 

Capitalisation 27.881,223 EUR 732,10 20.411.949,06 

    20.411.949,06 
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Revenus  
Dividendes, nets 14.327,21 
Intérêts sur obligations et autres titres, nets 12.208,31 
Intérêts bancaires 126,24 

Total des revenus 26.661,76 

Charges  
Commission de gestion 42.515,78 
Commission de dépositaire 4.143,67 
Frais bancaires et autres commissions 504,65 
Frais sur transactions 946,28 
Frais d'administration centrale 9.362,10 
Frais professionnels 15.185,22 
Autres frais d'administration 3.161,22 
Taxe d'abonnement 3.910,29 
Intérêts bancaires payés 921,14 
Autres charges 9.538,13 

Total des charges 90.188,48 

Pertes nettes des investissements -63.526,72 

Bénéfice/(perte) net(te) réalisé(e)  
- sur portefeuille-titres -9.573,67 
- sur devises -31.410,24 

Résultat réalisé -104.510,63 

Variation nette de la plus-/(moins-) value non réalisée  
- sur portefeuille-titres -423.920,00 

Résultat des opérations -528.430,63 

Emissions - 

Rachats - 

Total des variations de l'actif net -528.430,63 

Total de l'actif net au début de la période 20.940.379,69 

Total de l'actif net à la fin de la période 20.411.949,06 
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Total de l'actif net Devise 31.08.2021 31.08.2022 31.12.2022 

 EUR 21.656.360,22 20.940.379,69 20.411.949,06 

 
VNI par classe 
d'action 

Devise 31.08.2021 31.08.2022 31.12.2022   

Capitalisation EUR 776,74 751,06 732,10   

 
Nombre d'actions en circulation au 

début de la période 
émises remboursées en circulation en fin 

de la période 

Capitalisation 27.881,223 - - 27.881,223 
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Etat du portefeuille-titres et des autres actifs nets (en EUR) 
au 31 décembre 2022 

 

 
 

   
* Des différences mineures peuvent apparaître résultant des arrondis lors du calcul des pourcentages. 

Les notes annexées font partie intégrante de ces états financiers.  

18 

 

Devise Valeur 
nominale/ 
Quantité 

Dénomination Coût 
d'acquisition 

 Valeur 
d'évaluation 

 % de 
l'actif net 

* 

        

Portefeuille-titres      

Valeurs mobilières admises à la cote officielle d'une bourse de 
valeurs 

     

Actions      

CHF 11 Chocolade Lindt & Spruengli AG Partizsch 67.710,70  105.065,97  0,51 
CHF 885 Nestlé SA Reg 71.969,18  96.040,10  0,47 
CHF 240 Roche Holding Ltd Pref 79.752,56  70.617,94  0,35 
CHF 227 Zurich Insurance Group AG Reg 100.698,64  101.695,20  0,50 

 320.131,08  373.419,21  1,83 

EUR 182 ASML Holding NV 16.905,98  91.691,60  0,45 
EUR 620 Beiersdorf AG 63.147,00  66.464,00  0,33 
EUR 1.220 Danone 70.968,80  60.060,60  0,29 
EUR 9.000 Electricité de France 76.218,00  108.000,00  0,53 
EUR 60.600 Enerside Energy SA 299.970,00  249.066,00  1,22 
EUR 142 LVMH Moët Hennessy L Vuit SE 67.063,05  96.545,80  0,47 
EUR 1.320 Moncler SpA 68.006,40  65.340,00  0,32 
EUR 3.000 Naturgy Energy Group SA 52.104,84  72.930,00  0,36 
EUR 37.000 Prosegur Cia de Seguridad SA 72.740,32  65.601,00  0,32 
EUR 5.400 Red Electrica Corporacion SA 79.497,28  87.804,00  0,43 
EUR 3.139 Repsol SA 41.743,60  46.614,15  0,23 
EUR 19.588 Talgo SA 74.784,46  64.640,40  0,32 
EUR 5.000 Tecnicas Reunidas SA 38.161,71  45.600,00  0,22 
EUR 12.372 Telefonica SA 106.661,23  41.879,22  0,21 

 1.127.972,67  1.162.236,77  5,70 

GBP 538 AstraZeneca Plc 70.790,65  68.002,60  0,33 
        
USD 980 Alphabet Inc A 51.170,15  81.001,83  0,40 
USD 900 Amazon.com Inc 76.910,75  70.822,99  0,35 
USD 1.332 Apple Inc Reg 180.809,29  162.131,02  0,79 
USD 1.100 Corteva Inc Reg 66.856,92  60.572,39  0,30 
USD 585 Exxon Mobil Corp 62.219,79  60.448,26  0,30 
USD 775 Microsoft Corp 88.984,84  174.116,35  0,85 
USD 1.035 Nasdaq Inc 64.677,52  59.484,99  0,29 
USD 3.730 Newmont Corp Reg 124.313,37  164.931,38  0,81 
USD 10.000 Teekay Corp 64.382,73  42.531,27  0,21 
USD 274 United Health Group Inc 96.238,96  136.090,05  0,67 

 876.564,32  1.012.130,53  4,97 

Total actions 2.395.458,72  2.615.789,11  12,83 

Certificats d'investissements      

USD 1.000 Gold Bullion Sec Ltd Certif Gold Perpetual 120.562,46  157.899,67  0,77 
USD 7.080 Invesco Physical Gold PLC Certif Gold  31.12.Perpetual 791.235,73  1.166.182,02  5,71 

Total certificats d'investissements 911.798,19  1.324.081,69  6,48 

Obligations      

EUR 150.000 BNP Paribas SA 1.125% EMTN Sen 16/15.01.23 149.985,00  149.954,25  0,73 
EUR 500.000 Deutschland 0% 22/18.01.23 499.024,14  499.777,50  2,45 
EUR 300.000 EIB 1.625% EMTN Ser 2115/0100 14/15.03.23 300.288,00  299.883,00  1,47 
EUR 500.000 European Stability Mechanism 0% Ser 205 20/10.02.23 498.930,00  499.060,00  2,44 
EUR 100.000 FCE Bank Plc 1.615% EMTN 16/11.05.23 100.846,00  99.089,00  0,49 
EUR 130.000 Nexi SpA 1.75% Sen Reg S 19/31.10.24 132.886,00  126.142,90  0,62 
EUR 130.000 Novomatic AG 1.625% EMTN 16/20.09.23 128.973,00  128.206,00  0,63 
EUR 100.000 Raiffeisensbk Niederoest-Wien 5.875% EMTN Ser 46 

13/27.11.23 
110.990,00  100.842,00  0,49 

 1.921.922,14  1.902.954,65  9,32 
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Devise Valeur 
nominale/ 
Quantité 

Dénomination Coût 
d'acquisition 

 Valeur 
d'évaluation 

 % de 
l'actif net 

* 

        
USD 220.000 Service Corp Intl 4.625% 17/15.12.27 207.525,89  193.635,86  0,95 
USD 900.000 US 1.875% Ser B-2032 22/15.02.32 799.467,21  715.212,11  3,50 

 1.006.993,10  908.847,97  4,45 

Total obligations 2.928.915,24  2.811.802,62  13,77 

Instruments du marché monétaire      

Instruments du marché monétaire      

EUR 500.000 Deutschland 0% 22/13.04.23 496.578,46  497.442,50  2,44 
        
USD 290.000 US 0% T-Bills 22/07.09.23 281.308,54  263.591,69  1,29 
        

Total instruments du marché monétaire 777.887,00  761.034,19  3,73 

Fonds d'investissement ouverts      

Fonds d'investissement (OPCVM)      

EUR 500 ART Top 50 Convertibles UI IT Cap 494.925,90  468.735,00  2,30 
EUR 3.014,293 AXA World Fds SICAV Gl Inflation Sh Dura Bds I EUR Hgd95 

Cap 
309.893,48  310.020,04  1,52 

EUR 51.454,27 BlackRock Global Fds Euro Short Duration Bd D2 Cap 840.362,15  801.142,98  3,92 
EUR 2.872,41 BlackRock Strategic Fds European Absolute Return D2 Cap 380.000,43  452.605,64  2,22 
EUR 85.412,421 BNY Mellon Global Fds Plc Euroland Bond Fd C Cap 169.286,00  156.048,49  0,76 
EUR 1.300 Candriam Bonds Cred Opportunities I Cap 292.852,29  294.177,00  1,44 
EUR 7.148,6 Cape Capital SICAV UCITS Sel Bond Fd Istl A Cap 710.104,16  710.284,90  3,48 
EUR 3.157 Carmignac Credit 2025 F Cap 290.096,73  301.556,64  1,48 
EUR 402,248 Carmignac Securité AW EUR Cap 704.605,63  689.247,93  3,38 
EUR 814,263 DPAM L Bonds Emerging Mks Sustainable F Cap 100.268,92  108.769,25  0,53 
EUR 871,013 DPAM L Bonds EUR High Yield Short Term F Cap 120.661,43  119.781,71  0,59 
EUR 5.569,83 DWS FRN TFC Cap 549.969,90  548.126,97  2,69 
EUR 3.974,238 Fisch Umbrella Fd Conv Gl Opp VE Cap 403.782,58  321.595,34  1,58 
EUR 4.905 Flossbach von Storch Bond Opp IT Cap 575.625,06  548.329,95  2,69 
EUR 32.574,85 M&G (Lux) Investemt Funds 1 Gl Floating Rate HY CI H Cap 341.182,46  339.355,01  1,66 
EUR 27.708,811 M&G (Lux) Investemt Funds 1 Optimal Income C Cap 300.064,26  267.367,86  1,31 
EUR 7.168,459 Morgan Stanley Inv Fds EUR Corporate Bond Z Cap 300.000,01  292.688,18  1,43 
EUR 3.900 Muzinich Fds Enhancedyield Short-Term Fd Units A EUR Cap 625.769,07  628.680,00  3,08 
EUR 3.910 Protea UCITS II SICAV ECO Advisors ESG Absolute Ret M 

Cap 
385.010,90  397.647,00  1,95 

EUR 4.058 Quantica UCITS Funds SICAV Managed Futures I1C-E Cap 455.670,78  486.391,88  2,38 
EUR 4.484,817 RV Capital UCITS Fd ICAV Asia Opportunity Instl EUR Cap 458.776,42  486.598,61  2,38 
EUR 12.225,674 Sigma Investment House FCP Short Mid-Term EUR B Cap 1.209.999,95  1.178.677,23  5,77 

 10.018.908,51  9.907.827,61  48,54 

USD 176,568 JPMorgan Fds US Value I Cap 35.532,88  49.717,59  0,24 
        

Total fonds d'investissement (OPCVM) 10.054.441,39  9.957.545,20  48,78 

Tracker funds (OPCVM)      

CHF 465 iShares SLI UCITS ETF (DE) Dist 37.082,93  53.334,78  0,26 
        
EUR 31.904 iShares II Plc EUR Corp Bond 0-3Yr ESG UCITS ETF Dist 158.968,35  153.343,39  0,75 
EUR 1.514 iShares III Plc EUR Corp Bond 1-5 UCITS ETF Dist 166.235,23  154.306,88  0,76 
EUR 3.440 iShares Plc MSCI Japan UCITS ETF (Dist) USD Dist 39.181,60  44.403,52  0,22 

 364.385,18  352.053,79  1,73 

GBP 4.460 iShares Plc Core FTSE 100 UCITS ETF Dist 33.576,74  36.513,89  0,18 
GBP 1.120 iShares Plc MSCI Emerging Markets UCITS ETF Dist 36.428,24  38.906,25  0,19 

 70.004,98  75.420,14  0,37 



ADBK SICAV - GLOBAL ASSET ALLOCATION FUND 
 
 

Etat du portefeuille-titres et des autres actifs nets (en EUR)  (suite) 
au 31 décembre 2022 

 

 
 
 

   
* Des différences mineures peuvent apparaître résultant des arrondis lors du calcul des pourcentages. 

Les notes annexées font partie intégrante de ces états financiers. 

20 

Devise Valeur 
nominale/ 
Quantité 

Dénomination Coût 
d'acquisition 

 Valeur 
d'évaluation 

 % de 
l'actif net 

* 

        
USD 5.445 iShares II Plc Global Clean Energy UCITS ETF USD Dist 60.991,92  57.793,67  0,28 
USD 2.680 iShares Plc MSCI World UCITS ETF(Dist) Dist 90.048,00  138.763,97  0,68 
USD 315 iShares VII Plc Core S&P500 UCITS ETF USD Cap 83.283,63  116.884,49  0,57 
USD 3.010 SSGA SPDR ETFs Europe I Plc S&P 500 Low Volatility UCITS 

Cap 
191.808,09  194.806,17  0,95 

 426.131,64  508.248,30  2,48 

Total tracker funds (OPCVM) 897.604,73  989.057,01  4,84 

Total portefeuille-titres 17.966.105,27  18.459.309,82  90,43 

Avoirs bancaires   2.007.892,99  9,84 

Autres actifs/(passifs) nets   -55.253,75  -0,27 

Total 
  20.411.949,06  100,00 
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Répartition économique 

(en pourcentage de l'actif net) 
 

Fonds d'investissement 53,62 % 

Pays et gouvernements 9,68 % 

Finances 8,21 % 

Institutions internationales 3,91 % 

Biens de consommation non-cyclique 2,85 % 

Biens de consommation durable 2,56 % 

Energie 2,18 % 

Industrie 2,03 % 

Technologies 1,70 % 

Services de santé 1,35 % 

Services aux collectivités 1,32 % 

Matières premières 0,81 % 

Services de télécommunication 0,21 % 

Total 90,43 % 

 
 
 

Répartition géographique 

(par pays de résidence de l'émetteur) 
(en pourcentage de l'actif net) 
 

Luxembourg 39,31 % 

Irlande 16,51 % 

Etats-Unis d'Amérique 10,50 % 

Allemagne 7,78 % 

France 6,88 % 

Espagne 3,31 % 

Suisse 1,83 % 

Autriche 1,12 % 

Italie 0,94 % 

Royaume-Uni 0,82 % 

Jersey 0,77 % 

Pays-Bas 0,45 % 

Bermudes (Iles) 0,21 % 

Total 90,43 % 
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 Devise  Dénomination  Achats  Ventes  Autres 

          
 

Actions      

 
      

 EUR  Beiersdorf AG  620  0  0 
 EUR  Enerside Energy SA  60.600  0  0 
 EUR  Moncler SpA  1.320  0  0 
 

      

 USD  Chevron Corp  0  855  0 
 USD  Exxon Mobil Corp  585  0  0 
 USD  Nasdaq Inc  1.035  0  0 
 

Certificats d'investissements      

 
      

 USD  Invesco Physical Gold PLC Certif Gold  
31.12.Perpetual 

 0  490  0 

 
Obligations      

 
      

 EUR  BNP Paribas SA 1.125% EMTN Sen 16/15.01.23  150.000  0  0 
 EUR  Deutschland 0% 22/18.01.23  500.000  0  0 
 EUR  EIB 1.625% EMTN Ser 2115/0100 14/15.03.23  300.000  0  0 
 EUR  Telecom Italia SpA 3.625% EMTN Ser 36 Sen Reg 

S 16/19.01.24 
 0  100.000  0 

 
      

 USD  Service Corp Intl 4.625% 17/15.12.27  220.000  0  0 
 

Instruments du marché monétaire      

 
      

 EUR  Deutschland 0% 22/13.04.23  500.000  0  0 
 

      

 USD  US 0% T-Bills 22/07.09.23  290.000  0  0 
 

Fonds d'investissement (OPCVM)      

 
      

 EUR  BlackRock Global Fds Euro Short Duration Bd D2 
Cap 

 0  0  0,013 

 EUR  Cape Capital SICAV UCITS Sel Bond Fd Istl A Cap  0  3.340  0 
 EUR  Carmignac Credit 2025 F Cap  3.157  0  0 
 EUR  Flossbach von Storch Bond Opp IT Cap  0  3.670  0 
 

Tracker funds (OPCVM)      

 
      

 EUR  iShares II Plc EUR Corp Bond 0-3Yr ESG UCITS 
ETF Dist 

 0  69.096  0 

 EUR  iShares III Plc EUR Corp Bond 1-5 UCITS ETF Dist  0  1.486  0 
 

      

 USD  iShares III Plc Core MSCI World Cap  0  1.780  0 
 USD  SSGA SPDR ETFs Europe I Plc S&P 500 Low 

Volatility UCITS Cap 
 1.000  0  0 
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Actif  
Portefeuille-titres à la valeur d'évaluation 5.177.385,71 
Avoirs bancaires 271.470,66 
Revenus à recevoir sur portefeuille-titres 364,43 

Total de l'actif 5.449.220,80 

Exigible  
Frais à payer 21.400,43 

Total de l'exigible 21.400,43 

Actif net à la fin de la période 5.427.820,37 

 
 

Répartition des actifs nets par classe d'action 

 

Classe d'action Nombre 
d'actions 

Devise 
action 

VNI par action 
en devise de la 
classe d'action 

Actifs nets 
par classe d'action 

(en EUR) 

Capitalisation 53.372,601 EUR 101,70 5.427.820,37 

    5.427.820,37 
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Revenus  
Dividendes, nets 9.193,81 
Intérêts sur obligations et autres titres, nets 1.012,73 
Intérêts bancaires 23,20 

Total des revenus 10.229,74 

Charges  
Commission de gestion 12.737,66 
Commission de dépositaire 3.381,31 
Frais bancaires et autres commissions 636,12 
Frais sur transactions 451,55 
Frais d'administration centrale 9.642,53 
Frais professionnels 4.042,13 
Autres frais d'administration 448,94 
Taxe d'abonnement 449,82 
Intérêts bancaires payés 99,92 
Autres charges 2.326,78 

Total des charges 34.216,76 

Pertes nettes des investissements -23.987,02 

Bénéfice/(perte) net(te) réalisé(e)  
- sur portefeuille-titres -16.798,61 
- sur devises 6.324,42 

Résultat réalisé -34.461,21 

Variation nette de la plus-/(moins-) value non réalisée  
- sur portefeuille-titres -49.750,55 

Résultat des opérations -84.211,76 

Emissions - 

Rachats -78.498,35 

Total des variations de l'actif net -162.710,11 

Total de l'actif net au début de la période 5.590.530,48 

Total de l'actif net à la fin de la période 5.427.820,37 
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Total de l'actif net Devise 31.08.2021 31.08.2022 31.12.2022 

 EUR 5.991.168,48 5.590.530,48 5.427.820,37 

 
VNI par classe 
d'action 

Devise 31.08.2021 31.08.2022 31.12.2022   

Capitalisation EUR 105,04 103,26 101,70   

 
Nombre d'actions en circulation au 

début de la période 
émises remboursées en circulation en fin 

de la période 

Capitalisation 54.141,011 - -768,410 53.372,601 
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Devise Valeur 
nominale/ 
Quantité 

Dénomination Coût 
d'acquisition 

 Valeur 
d'évaluation 

 % de 
l'actif net 

* 

        

Portefeuille-titres      

Valeurs mobilières admises à la cote officielle d'une bourse de 
valeurs 

     

Actions      

EUR 14.400 Atrys Health SA 99.936,00  89.280,00  1,64 
EUR 24.521 Banco Santander Reg SA 59.909,73  68.720,10  1,27 
EUR 1.000 Danone 58.170,00  49.230,00  0,91 
EUR 6.350 Electricité de France 53.772,83  76.200,00  1,40 
EUR 60.600 Enerside Energy SA 299.970,00  249.066,00  4,59 
EUR 2.700 Naturgy Energy Group SA 46.966,71  65.637,00  1,21 
EUR 37.000 Prosegur Cia de Seguridad SA 76.494,38  65.601,00  1,21 
EUR 4.300 Red Electrica Corporacion SA 63.562,06  69.918,00  1,29 
EUR 5.972 Repsol SA 55.275,04  88.684,20  1,63 
EUR 15.235 Talgo SA 60.410,35  50.275,50  0,93 
EUR 7.400 Tecnicas Reunidas SA 84.921,10  67.488,00  1,24 
EUR 18.742 Telefonica SA 117.063,82  63.441,67  1,17 

 1.076.452,02  1.003.541,47  18,49 

USD 15.200 Teekay Corp 97.861,75  64.647,52  1,19 
        

Total actions 1.174.313,77  1.068.188,99  19,68 

Certificats d'investissements      

USD 810 Gold Bullion Sec Ltd Certif Gold Perpetual 93.958,65  127.898,73  2,36 

Total certificats d'investissements 93.958,65  127.898,73  2,36 

Obligations      

USD 150.000 Service Corp Intl 4.625% 17/15.12.27 141.494,92  132.024,46  2,43 

Total obligations 141.494,92  132.024,46  2,43 

Fonds d'investissement ouverts      

Fonds d'investissement (OPCVM)      

EUR 2.481,425 AXA World Fds SICAV Gl Inflation Sh Dura Bds I EUR Hgd95 
Cap 

255.106,51  255.214,56  4,70 

EUR 1.938,37 BlackRock Strategic Fds European Absolute Return D2 Cap 289.999,54  305.428,96  5,63 
EUR 2.177 Carmignac Credit 2025 F Cap 200.044,53  207.947,04  3,83 
EUR 669,01 DPAM L Bonds Emerging Mks Sustainable F Cap 85.599,83  89.366,36  1,65 
EUR 654,862 DPAM L Bonds EUR High Yield Short Term F Cap 91.248,47  90.056,62  1,66 
EUR 2.413,09 DWS FRN TFC Cap 240.030,06  237.472,19  4,37 
EUR 25.665,71 M&G (Lux) Investemt Funds 1 Gl Floating Rate HY CI H Cap 268.817,51  267.377,67  4,93 
EUR 22.156,369 M&G (Lux) Investemt Funds 1 Optimal Income C Cap 239.935,75  213.791,24  3,94 
EUR 5.973,716 Morgan Stanley Inv Fds EUR Corporate Bond Z Cap 250.000,02  243.906,82  4,49 
EUR 10.086,746 Sigma Investment House FCP Short Mid-Term EUR B Cap 1.000.000,00  972.463,18  17,92 

 2.920.782,22  2.883.024,64  53,12 

USD 141,786 JPMorgan Fds US Value I Cap 28.533,29  39.923,76  0,74 
        

Total fonds d'investissement (OPCVM) 2.949.315,51  2.922.948,40  53,86 

Tracker funds (OPCVM)      

EUR 18.000 iShares II Plc EUR Corp Bond 0-3Yr ESG UCITS ETF Dist 89.992,51  86.515,20  1,59 
EUR 5.500 iShares III Plc EUR Corp Bond 1-5 UCITS ETF Dist 603.320,85  560.560,00  10,33 
EUR 1.350 iShares Plc MSCI Japan UCITS ETF (Dist) USD Dist 19.396,80  17.425,80  0,32 

 712.710,16  664.501,00  12,24 

GBP 3.530 iShares Plc Core FTSE 100 UCITS ETF Dist 31.138,22  28.900,01  0,53 
GBP 1.300 iShares Plc MSCI Emerging Markets UCITS ETF Dist 40.613,49  45.159,04  0,83 

 71.751,71  74.059,05  1,36 
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Devise Valeur 
nominale/ 
Quantité 

Dénomination Coût 
d'acquisition 

 Valeur 
d'évaluation 

 % de 
l'actif net 

* 

        
USD 1.100 iShares Plc MSCI World UCITS ETF(Dist) Dist 51.898,57  56.955,36  1,05 
USD 250 iShares VII Plc Core S&P500 UCITS ETF USD Cap 65.916,07  92.765,47  1,71 

 117.814,64  149.720,83  2,76 

Total tracker funds (OPCVM) 902.276,51  888.280,88  16,36 

Tracker funds (OPC)      

CHF 215 CS ETF (CH) on Sli Dist 36.748,65  38.044,25  0,70 

Total tracker funds (OPC) 36.748,65  38.044,25  0,70 

Total portefeuille-titres 5.298.108,01  5.177.385,71  95,39 

Avoirs bancaires   271.470,66  5,00 

Autres actifs/(passifs) nets   -21.036,00  -0,39 

Total 
  5.427.820,37  100,00 
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Répartition économique 

(en pourcentage de l'actif net) 
 

Fonds d'investissement 70,92 % 

Energie 8,65 % 

Industrie 4,50 % 

Services aux collectivités 3,90 % 

Biens de consommation non-cyclique 3,34 % 

Services de santé 1,64 % 

Finances 1,27 % 

Services de télécommunication 1,17 % 

Total 95,39 % 

 
 
 

Répartition géographique 

(par pays de résidence de l'émetteur) 
(en pourcentage de l'actif net) 
 

Luxembourg 50,03 % 

Irlande 16,36 % 

Espagne 16,18 % 

France 6,14 % 

Etats-Unis d'Amérique 2,43 % 

Jersey 2,36 % 

Bermudes (Iles) 1,19 % 

Suisse 0,70 % 

Total 95,39 % 

 

 



ADBK SICAV - GLOBAL MEDIUM ASSET ALLOCATION 
 
 

Etat des variations du portefeuille-titres (non-audités) 
du 1er septembre 2022 au 31 décembre 2022 
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 Devise  Dénomination  Achats  Ventes 

        
 

Actions    

 
    

 EUR  Enerside Energy SA  60.600  0 
 

Obligations    

 
    

 USD  Service Corp Intl 4.625% 17/15.12.27  150.000  0 
 

Fonds d'investissement (OPCVM)    

 
    

 EUR  Carmignac Credit 2025 F Cap  2.177  0 
 

Tracker funds (OPCVM)    

 
    

 EUR  iShares II Plc EUR Corp Bond 0-3Yr ESG UCITS ETF Dist  0  80.000 
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au 31 décembre 2022 
 

 

 

   
Les notes annexées font partie intégrante de ces états financiers. 
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Actif  
Portefeuille-titres à la valeur d'évaluation 8.992.521,86 
Avoirs bancaires 912.081,38 

Total de l'actif 9.904.603,24 

Exigible  
Frais à payer 33.337,80 

Total de l'exigible 33.337,80 

Actif net à la fin de la période 9.871.265,44 

 
 

Répartition des actifs nets par classe d'action 

 

Classe d'action Nombre 
d'actions 

Devise 
action 

VNI par action 
en devise de la 
classe d'action 

Actifs nets 
par classe d'action 

(en EUR) 

Capitalisation 97.558,998 EUR 101,18 9.871.265,44 

    9.871.265,44 
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Etat des opérations et des autres variations de l'actif net (en EUR) 
du 1er septembre 2022 au 31 décembre 2022 
 

 

 

Les notes annexées font partie intégrante de ces états financiers. 
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Revenus  
Autres commissions reçues 7,95 

Total des revenus 7,95 

Charges  
Commission de gestion 19.545,96 
Commission de dépositaire 3.364,09 
Frais bancaires et autres commissions 800,25 
Frais sur transactions 250,59 
Frais d'administration centrale 9.827,60 
Frais professionnels 7.272,65 
Autres frais d'administration 1.816,58 
Taxe d'abonnement 653,10 
Autres charges 3.502,73 

Total des charges 47.033,55 

Pertes nettes des investissements -47.025,60 

Bénéfice/(perte) net(te) réalisé(e)  
- sur portefeuille-titres 692,06 

Résultat réalisé -46.333,54 

Variation nette de la plus-/(moins-) value non réalisée  
- sur portefeuille-titres -149.891,37 

Résultat des opérations -196.224,91 

Emissions - 

Rachats - 

Total des variations de l'actif net -196.224,91 

Total de l'actif net au début de la période 10.067.490,35 

Total de l'actif net à la fin de la période 9.871.265,44 
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Total de l'actif net Devise 31.08.2021 31.08.2022 31.12.2022 

 EUR 10.867.234,62 10.067.490,35 9.871.265,44 

 
VNI par classe 
d'action 

Devise 31.08.2021 31.08.2022 31.12.2022   

Capitalisation EUR 111,39 103,19 101,18   

 
Nombre d'actions en circulation au 

début de la période 
émises remboursées en circulation en fin 

de la période 

Capitalisation 97.558,998 - - 97.558,998 
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* Des différences mineures peuvent apparaître résultant des arrondis lors du calcul des pourcentages. 

Les notes annexées font partie intégrante de ces états financiers.  
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Devise Valeur 
nominale/ 
Quantité 

Dénomination Coût 
d'acquisition 

 Valeur 
d'évaluation 

 % de 
l'actif net 

* 

        

Portefeuille-titres      

Fonds d'investissement ouverts      

Fonds d'investissement (OPCVM)      

EUR 66.433,44 BlackRock Global Fds Euro Short Duration Bd D2 Cap 1.074.485,68  1.034.368,66  10,48 
EUR 3.475,57 BlackRock Global Fds European Value D2 Cap 275.000,05  313.635,44  3,18 
EUR 536,193 Carmignac Patrimoine A EUR Cap 349.999,98  345.603,20  3,50 
EUR 544,55 Carmignac Securité AW EUR Cap 949.999,48  933.080,98  9,45 
EUR 555,093 DPAM B SA Eq US Dvd Sust F Cap 199.872,34  251.873,45  2,55 
EUR 789,806 DPAM B SA Equities NewGems Sus F EUR Cap 156.073,56  184.601,36  1,87 
EUR 769,776 DPAM B SA Equities World Sustainable F Cap 161.735,63  230.671,08  2,34 
EUR 4.114,21 DPAM L Bonds Emerging Mks Sustainable F Cap 499.999,94  549.576,17  5,57 
EUR 7.490,588 DWS Invest ESG Euro Bonds (Short) FC Cap 1.149.948,17  1.110.704,39  11,25 
EUR 1.627,117 Evli Nordic Corp Bd Fd IB EUR Cap 250.000,02  228.113,67  2,31 
EUR 13.336,06 F Templeton Inv Fds Mutual European I Cap 345.000,01  343.136,82  3,48 
EUR 8.389,262 Goldman Sachs Fds Scv India Equity Ptf R Cap 150.000,01  158.557,05  1,61 
EUR 2.967,448 Muzinich Fds Enhancedyield Short-Term Fd Units A EUR Cap 495.000,00  478.352,62  4,84 
EUR 86,3838 Natixis AM Fds Ostrum SRI Cred Short Dur I/A (EUR) Cap 899.992,79  888.916,94  9,00 
EUR 17.084,282 Nordea 1 SICAV Stable Return Fd BI EUR Cap 299.999,99  329.854,77  3,34 
EUR 2.390,076 Robeco Capital Gh Fds BP Gl Premium Equities I EUR Cap 449.999,70  535.759,44  5,43 
EUR 30.497,475 Threadneedle (Lux) Uk Equity Income IE Cap 375.000,00  394.802,01  4,00 

 8.082.107,35  8.311.608,05  84,20 

USD 542,542 JPMorgan Fds US Value I Cap 148.894,34  152.767,67  1,55 
USD 1.702,335 Morgan Stanley Inv Fds Global Opportunity Z USD Cap 201.091,68  136.161,28  1,38 
USD 1.099,976 Morgan Stanley Inv Fds US Advantage Z Cap 89.707,97  84.240,99  0,85 
USD 452,292 Veritas Fds Plc Asian USD Cap 298.829,24  242.898,37  2,46 

 738.523,23  616.068,31  6,24 

Total fonds d'investissement (OPCVM) 8.820.630,58  8.927.676,36  90,44 

Tracker funds (OPCVM)      

EUR 2.650 Xtrackers FTSE Vietnam Swap UCITS ETF 1C Cap 100.993,80  64.845,50  0,66 

Total tracker funds (OPCVM) 100.993,80  64.845,50  0,66 

Total portefeuille-titres 8.921.624,38  8.992.521,86  91,10 

Avoirs bancaires   912.081,38  9,24 

Autres actifs/(passifs) nets   -33.337,80  -0,34 

Total 
  9.871.265,44  100,00 
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Répartition économique 

(en pourcentage de l'actif net) 
 

Fonds d'investissement 91,10 % 

Total 91,10 % 

 
 
 

Répartition géographique 

(par pays de résidence de l'émetteur) 
(en pourcentage de l'actif net) 
 

Luxembourg 61,78 % 

France 12,95 % 

Irlande 7,30 % 

Belgique 6,76 % 

Finlande 2,31 % 

Total 91,10 % 
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 Devise  Dénomination  Achats  Ventes  Autres 

          
 

Fonds d'investissement (OPCVM)      

 
      

 EUR  AXA World Fds SICAV Gl Inflation Sh Dura Bds F 
EUR Hgd Cap 

 0  8.337,786  0 

 EUR  BlackRock Global Fds Euro Short Duration Bd D2 
Cap 

 12.746,97  0  0,004 

 EUR  Carmignac Securité AW EUR Cap  116,773  0  0 
 EUR  Natixis AM Fds Ostrum SRI Cred Short Dur I/A 

(EUR) Cap 
 38,6828  0  0 

 EUR  Pictet USD Government Bonds I Cap  0  695,491  0 
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Note 1 - Informations générales 
 
ADBK SICAV (la « SICAV ») est une Société d'Investissement à Capital Variable, constituée le 6 janvier 
1998 sous la forme d'une société anonyme de droit luxembourgeois. La SICAV est soumise à la loi 
modifiée du 10 août 1915 concernant les sociétés commerciales ainsi qu'à la loi modifiée du 17 
décembre 2010 relative aux Organismes de Placement Collectif. 
 
Les Statuts ont été publiés au Recueil Electronique des Sociétés et Associations (le « RESA ») en date 
du 24 février 1998 et ont été déposés au Greffe du Tribunal d'Arrondissement de et à Luxembourg. Les 
Statuts ont été modifiés par une Assemblée Générale successivement le 29 janvier 1999, le 29 
novembre 2005 ainsi que le 24 août 2022; les modifications ont été publiées au RESA respectivement 
le 4 octobre 2001, 12 janvier 2006 et le 9 septembre 2022. Ils peuvent être consultés par voie 
électronique sur le site internet du Registre de Commerce et des Sociétés Luxembourg (www.lbr.lu). 
Copie des Statuts sont également disponible, sur demande et sans frais, au siège social de la Société 
et consultables sur le site internet https://www.andbank.com/luxembourg/en/gestion-dactifs/nos-fonds/. 
 
La SICAV a désigné ANDBANK ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG pour agir en tant que société 
de gestion. 
 
La Valeur Nette d'Inventaire, le prix d'émission ainsi que le prix de remboursement et de conversion de 
chaque classe d'actions sont disponibles chaque jour ouvrable bancaire complet à Luxembourg au 
siège social de la SICAV. 
 
Les documents suivants sont tenus à disposition du public au siège social de la SICAV et au siège 
social de la Société de Gestion : 
 

- le Prospectus de la SICAV, comprenant les statuts et les fiches signalétiques, 
- les Documents d'Informations Clés de la SICAV (également publiées sur les sites internet 

suivant : www.andbank.com et www.fundsquare.net), 
- les rapports financiers de la SICAV. 

 
Une copie des conventions conclues avec la Société de Gestion, les Gestionnaires et Conseillers en 
Investissements de la SICAV peut être consultée sans frais au siège social de la SICAV.  
 
 
Note 2 - Principales méthodes comptables 
 
a) Présentation des états financiers 
 
Les états financiers de la SICAV sont établis conformément aux prescriptions légales et réglementaires 
en vigueur au Luxembourg relatives aux organismes de placement collectif ("OPC") et aux principales 
méthodes comptables généralement admises au Luxembourg. 
 
Les états financiers de la SICAV ont été préparés sur une base de continuité d'exploitation. 
 
b) Evaluation des actifs 
 

1 les actions ou les parts des OPC seront évaluées sur base de leur dernière valeur nette 
d’inventaire disponible; 

 
2 la valeur des espèces en caisse ou en dépôt, effets et billets payables à vue et comptes à 

recevoir, des dépenses payées d'avance, des dividendes et intérêts annoncés ou venus à 
échéance non encore touchés, consistera dans la valeur nominale de ces avoirs, sauf s'il 
s'avère improbable que cette valeur puisse être touchée ; dans ce cas, la valeur sera déterminée 
en retranchant tel montant que la SICAV estimera adéquat en vue de refléter la valeur réelle de 
ces avoirs; 

 

http://www.fundsquare.net/
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3 la valeur de toutes valeurs mobilières qui sont négociées ou cotées sur une bourse de valeurs 
sera déterminée suivant leur dernier cours publié disponible le Jour d'Evaluation en question; 

 
4 la valeur de toutes valeurs mobilières qui sont négociées sur un autre marché réglementé 

fournissant des garanties comparables sera basée sur leur dernier cours publié disponible le 
Jour d'Evaluation en question; 

 
5 dans la mesure où des valeurs mobilières en portefeuille au Jour d'Evaluation ne sont pas 

négociées ou cotées sur une bourse de valeurs ou sur un autre marché réglementé ou, si pour 
des valeurs négociées ou cotées sur une telle bourse ou sur un tel autre marché, le prix 
déterminé conformément aux dispositions sub (c) ou (d) ci-dessus n'est pas représentatif de la 
valeur réelle de ces valeurs mobilières, celles-ci seront évaluées sur base de leur valeur 
probable de réalisation qui sera estimée avec prudence et bonne foi; 

 
6 les instruments du marché monétaire et autres titres à revenu fixe dont l'échéance résiduelle 

est inférieure à 3 mois pourront être évalués sur base du coût amorti. Si toutefois il existe un 
prix de marché pour ces titres, l’évaluation selon la méthode décrite précédemment sera 
comparée périodiquement au prix de marché et en cas de divergence notable, le Conseil 
d’Administration pourra adapter l’évaluation en conséquence; 

 
7 la valeur des instruments dérivés (options et futures) qui sont négociés ou cotés sur une bourse 

de valeurs ou sur un autre marché réglementé sera déterminée suivant leur dernier cours de 
liquidation disponible le Jour d’Evaluation en question sur la bourse de valeurs ou sur le marché 
réglementé sur lequel sont traités lesdits instruments, étant entendu que si un des susdits 
instruments dérivés ne peut être liquidé au jour pris en compte pour déterminer les valeurs 
applicables, la valeur de cet instrument dérivé ou de ces instruments dérivés sera déterminée 
de façon prudente et raisonnable par le Conseil d’Administration; 

 
8 tous les autres avoirs seront évalués sur base de leur valeur probable de réalisation qui sera 

estimée avec prudence et bonne foi. 
 
c) Coût d'acquisition des titres en portefeuille 
 
Le coût d'acquisition des titres de chaque compartiment libellés en devises autres que la devise de 
référence du compartiment est converti dans cette devise au cours de change en vigueur au jour de 
l'achat. 
 
d) Bénéfice/(perte) net(te) réalisé(e) sur portefeuille-titres 
 
Les bénéfices et pertes réalisés sur portefeuille-titres sont calculés sur base du coût moyen d'acquisition et 
sont présentés nets sous l'état des opérations et des autres variations de l'actif net. 
 
e) Revenus sur portefeuille-titres  
 
Les dividendes sont enregistrés à la date de détachement ("ex-date"), nets de retenue à la source 
éventuelle. 
 
Les revenus d'intérêts courus et échus sont enregistrés, nets de retenue à la source éventuelle. 
 
f) Conversion des devises étrangères 
 
Les avoirs bancaires, les autres actifs nets ainsi que la valeur d'évaluation des titres en portefeuille 
exprimés en d'autres devises que la devise de référence du compartiment sont convertis dans cette 
devise aux cours de change en vigueur à la date des états financiers. Les revenus et charges exprimés 
en d'autres devises que la devise de référence du compartiment sont convertis dans cette devise aux 
cours de change en vigueur à la date d'opération. Les bénéfices ou pertes net(te)s réalisé(e)s sur 
devises sont présentés dans l'état des opérations et des autres variations de l'actif net. 



ADBK SICAV 
 
 

Notes aux états financiers  (suite) 
au 31 décembre 2022 

 

 
 

38 

g) Etats financiers globalisés 
 
Les états financiers globalisés de la SICAV sont établis en EUR et sont égaux à la somme des rubriques 
correspondantes dans les états financiers de chaque compartiment. 
 
h)  Frais sur transactions  
 
Les coûts de transaction, qui sont présentés sous la rubrique "Frais sur transactions" dans les charges 
de l'état des opérations et des autres variations de l'actif net sont principalement composés des frais de 
courtage supportés par la SICAV et des frais de transactions payés au dépositaire ainsi que des frais 
en relation avec les transactions sur instruments financiers et dérivés. 
 
 
Note 3 - Commission de gestion 
 
En rémunération de ses fonctions de société de gestion, ANDBANK ASSET MANAGEMENT 
LUXEMBOURG recevra à charge de chaque compartiment, une commission annuelle au taux de 0.15% 
avec un minimum de EUR  19.000 par an et par compartiment : 
 
Cette commission minimale sera appliquée à tous les compartiments (commission minimale multipliée 
par le nombre de compartiments actifs), puis allouée au prorata de chaque Compartiment à sa Valeur 
nette d'inventaire respective. 
 
Cette commission est payable trimestriellement et calculée sur base des actifs nets moyens de chaque 
compartiment au cours du trimestre sous revue. 
 
 
En rémunération de ses fonctions de gestionnaire, ANDBANK WEALTH MANAGEMENT SGIIC, S.A.U. 
recevra à charge de chaque compartiment, la commission annuelle suivante par an et par 
compartiment : 
 

- 0.50% pour le compartiment ADBK SICAV - GLOBAL ASSET ALLOCATION FUND 
- 0.35% pour le compartiment ADBK SICAV - GLOBAL MEDIUM ASSET ALLOCATION 
- 0.40% pour le compartiment ADBK SICAV - GLOBAL DYNAMIC ASSET ALLOCATION 

 
Cette commission est payable trimestriellement et calculée sur base des actifs nets moyens de chaque 
compartiment au cours du trimestre sous revue. 
 
 
Note 4 - Commission de gestion des fonds cibles  
 
La commission de gestion des fonds cibles dans lesquels les compartiments ADBK SICAV - GLOBAL 
MEDIUM ASSET ALLOCATION et ADBK SICAV - GLOBAL DYNAMIC ASSET ALLOCATION investit 
s’élève à maximum 5.00 % p.a., calculée sur l’actif net investi dans les fonds cibles. 
 
 
Note 5 - Frais d'administration centrale 
 
La rubrique "Frais d'administration centrale" figurant dans l'état des opérations et des autres variations 
de l'actif net est principalement composée des commissions d'agent administratif. 
 
 
Note 6 - Commission de dépositaire 
 
La rémunération des services de dépositaire est incluse dans la rubrique "Commission de dépositaire" 
présentée dans l'état des opérations et des autres variations de l'actif net. 
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Note 7 - Taxe d'abonnement 
 
La SICAV est régie par les lois luxembourgeoises. 
 
En vertu de la législation et des règlements actuellement en vigueur, la SICAV est soumise à une taxe 
d'abonnement au taux annuel de 0,05 % de l'actif net, calculée et payable par trimestre sur base de 
l'actif net de chaque compartiment à la fin de chaque trimestre. 
 
Conformément à l'article 175 a) de la Loi de 2010, la partie des actifs nets investis en OPC déjà soumis 
à la taxe d'abonnement est exonérée de cette taxe. 
 
 
Note 8 - Evénements 
 
A partir du 1er septembre 2022, le Conseil d'Administration de la SICAV a décidé de remplacer la 
Société de Gestion et l'Agent Domiciliataire ainsi que l’Agent Administratif, Agent de Transfert et Teneur 
de Registre Degroof Petercam Asset Services S.A. par Andbank Asset Management Luxembourg et 
European Fund Administration S.A. respectivement et aussi de modifier la denomination de la SICAV 
"PRIVAT/DEGROOF SICAV " en ADBK SICAV. Le nouveau siège social de la Société sera déplacé du 
12, Rue Eugène Ruppert, L-2453 Luxembourg au 4, Rue Jean Monnet, L-2180 Luxembourg à partir du 
1er septembre 2022. 
A cette même date, la Banque dépositaire et Agent payeur, BANQUE DEGROOF PETERCAM 
LUXEMBOURG S.A. a été remplacée par Quintet Private Bank (Europe) S.A.. 
 
A partir du 1er septembre 2022, la date de l'exercice social de la SICAV commençant le 1er septembre 
de chaque année et terminant le 31 août de l'année suivante a été modifiée et débute le 1er janvier de 
chaque année et se termine le 31 décembre de la même année. 
 
Suite au rachat de Bank Degroof Petercam Spain S.A.U.par Andbank Spain, le Gestionnaire 
Wealthprivat Bank S.A.U..a été remplacé par Andbank Wealth Management SGIIC, S.A.U..  
 
 
Note 9 - Evénements subséquents 
 
Il n'y a pas d'événements subséquents significatifs. 
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1 - Gestion du risque global 
 
Conformément aux exigences de la circulaire CSSF 11/512 telle que modifiée, le Conseil 
d'Administration de la SICAV doit déterminer le risque global de la SICAV, en appliquant soit l'approche 
par les engagements soit l'approche par la VaR ("Value at Risk").  
 
En matière de gestion des risques, le Conseil d’Administration de la SICAV a choisi d’adopter l’approche 
par les engagements comme méthode de détermination du risque global. 
 
 
2 - Rémunération 
 
La Société de Gestion applique une politique de rémunération (la « Politique ») au sens de l’article 
111bis de la Loi de 2010 et respectant les principes établis par l’article 111ter de la Loi de 2010. 
 
La Société de Gestion a élaboré et applique une politique de rémunération et des pratiques de 
rémunération qui sont compatibles avec une gestion saine et efficace des risques, la favorisent et 
n’encouragent pas une prise de risque incompatible avec les profils de risque des compartiments et les 
Statuts, ni ne nuisent à la Société de Gestion d’agir au mieux des intérêts de la SICAV, conformément 
à la Directive OPCVM, les recommandations de la Commission et de l’ESMA sur les politiques de 
rémunération. La politique de rémunération est conforme à la stratégie économique, aux objectifs, aux 
valeurs et aux intérêts de la Société de Gestion et de la SICAV et à ceux de ses investisseurs et 
comprend des mesures visant à éviter les conflits d’intérêts. 
 
Les éléments fixes de rémunération sont normalement accordés à tous les employés de la Société de 
gestion bénéficiant d'un contrat permanent. 
 
La rémunération variable est accordée sur la base des résultats du processus d'évaluation des 
performances. Elle est fondée sur des critères pertinents, prédéterminés et mesurables liés aux valeurs 
d'entreprise de la Société de gestion, aux objectifs de la stratégie d'entreprise, aux intérêts à long terme 
de ses actionnaires et clients et la gestion des risques. 
 
La politique de rémunération garantit également que les composantes fixes et variables de la 
rémunération totale soient correctement équilibrées et que la partie fixe représente une proportion 
suffisamment élevée de la rémunération totale pour permettre l'application d'une politique entièrement 
flexible sur les composantes de rémunération variable, y compris la possibilité de ne payer aucune 
rémunération variable. 
 
Cette politique de rémunération prend en compte le principe de proportionnalité, qui permet de calibrer 
les procédures, les mécanismes et la structure organisationnelle sur la nature, l'échelle et la complexité 
de l'activité de la Société de gestion et sur la nature et la gamme des activités exercées . 
 
Diffusion dans le Rapport Annuel: les informations relatives à la politique de rémunération seront 
disponibles dans le Rapport Annuel de la Société de gestion, ainsi que le Rapport Annuel du Fonds. 
 
La politique de rémunération de la Société de gestion actualisée, incluant, sans restriction une 
description de la façon dont la rémunération et les avantages sont calculés, l'identité des personnes 
responsables de l'attribution de la rémunération et des avantages, y compris la composition du Comité 
de nomination et de rémunération, est disponible sur le site internet www.andbank.com. Un exemplaire 
papier sera disponible gratuitement sur simple demande au siège social de la Société de gestion. 
 
Données de rémunération d'ANDBANK ASSET MANAGEMENT LUXEMBOURG pour l'exercice clos le  
31 décembre 2022 : 
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Effectifs Remuneration Fixe 

Remuneration 
Variable 

Direction 3 428.875,77 50.700,00 

Employés 26 1.704.866,75 390.950,00 

Total 29 2.133.742,52 441.650,10 

 
Ce tableau reflète les montants totaux des rémunérations versées au cours de l'année commençant le 
1er janvier 2022 et se terminant le 31 décembre 2022. 
 
L'effectif est donc lié à cette rémunération et comprend tous les employés inscrits au registre du 
personnel au cours de cette période. 
 
 
3 - Informations concernant la transparence des opérations de financement sur titres et de la 
réutilisation du collatéral cash (règlement UE 2015/2365, ci-après "SFTR") 
 
Durant la période de référence des états financiers, la SICAV n’a pas été engagée dans des opérations 
sujettes aux exigences de publications SFTR. En conséquence, aucune information concernant la 
transparence des opérations de financement sur titres et de la réutilisation du collatéral cash ne doit 
être présentée. 
 
 
4 - Informations en matière de durabilité 
 
Conformément aux exigences du règlement (UE) 2019/2088 du Parlement européen et du Conseil du 
27 novembre 2019 concernant les informations relatives à la durabilité dans le secteur des services 
financiers (" SFDR ") tel que modifié, les compartiments sont catégorisés sous l'article 6. 
 
Les investissements sous-jacents à ces produits financiers ne tiennent pas compte des critères de 
l'Union Européenne en matière d’activités économiques durables sur le plan environnemental.  
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