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Merci de bien vouloir lire attentivement I'avertissement en derniére page. www.athymis.fr
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LE MOT DU GERANT

Le mois de novembre a été éprouvant pour les investisseurs. Le report
des publications de données économiques US pour cause de
« shutdown » a challengé les anticipations de baisse des taux
directeurs prévue pour décembre. Des inquiétudes renouvelées quant
a la constitution d’une bulle autour de I'lA ont aussi nettement pesé
sur les marchés avant qu’un rebond la semaine de « thanksgiving » ne
modere la baisse des marchés d’actions sur le mois.

Dans ce contexte, le fonds Athymis Better Life recule de 1,6%.

Eli Lilly publie des résultats trimestriels impressionnants, avec un
chiffre d’affaires en hausse de 54% grace a se franchise tirzépatide
qui dépasse a nouveau les attentes. Le levier opérationnel accentue la
bonne surprise, de sorte que le résultat opérationnel ressort presque
20% au-dessus du consensus. Fort de cette dynamique, le
management revoit & la hausse sa guidance annuelle pour la 2°™® fois.
Cette trajectoire de croissance fait apparaitre la valorisation comme
raisonnable.

Amer Sports confirme I'efficacité de la stratégie mise en place par son
actionnariat chinois (Anta Sport, premier groupe de sport chinois,
principalement). La rationalisation du portefeuille de marques, son

positionnement haut de gamme et leur implantation en Chine sont
validées a nouveau par une croissance de prés de 30% au cours du
dernier trimestre. Les parts de marché encore trés faibles des
marques leur offrent des marges de croissance a I'abri des
vicissitudes macroéconomiques de la consommation. C’est le
message qui ressort de la guidance de moyen terme présentée par le
management (environ 15% de croissance annuelle assortie d’une
expansion de marge de 30 a 70 bps).

Dans la méme veine, On Holding rebondit nettement aprés plusieurs
semaines de baisse qui avaient donné lieu a une intégration
contrariante dans le fonds.

Enfin, saluons la belle performance de AstraZeneca, reflet de bénéfices
en hausse de 77% au dernier trimestre, porté par I'oncologie dont le
groupe est devenu un leader. L'année 2026 se présente bien, I'objectif
de marge opérationnelle « mid-30s » est confirmé en dépit de la
hausse des colts de R&D devant soutenir une croissance de long
terme : guidance de CA de 80 mds $ en 2030 contre 54 en 2024.
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Le présent document est fourni a titre d’information uniquement et ne constitue pas la base d’un contrat ou d’'un engagement de quelque nature que ce soit.
ATHYMIS GESTION n’accepte aucune responsabilité, directe ou indirecte, qui pourrait résulter de I'utilisation de toutes informations contenues dans ce document.
Il n’est pas destiné a étre distribué a, ou utilisé par, des personnes physiques ou des entités qui seraient ressortissantes ou auraient leur résidence ou leur siege
dans un état ou sa distribution, publication, mise a disposition ou utilisation seraient contraires aux lois ou réglements en vigueur. Les informations, avis et
évaluations qu’il contient refletent un jugement au moment de sa publication et sont susceptibles d’étre modifiés sans notification préalable. Ce document ne
saurait étre interprété comme étant un conseil juridique, reglementaire, fiscal, financier ou encore comptable. Avant d’investir, le souscripteur doit comprendre les
risques et mérites financiers des services ou produits financiers considérés et consulter ses propres conseillers. Avant d’investir, il est recommandé de lire
attentivement la documentation contractuelle et, en particulier, les prospectus qui décrivent en détail les droits et obligations des investisseurs ainsi que les
risques liés a I'investissement dans de tels produits financiers.

Nos fonds sont exposés aux risques suivants : Risque actions, Risque de marché, Risque lié a la gestion discrétionnaire, Risque de change, Risque de taux, Risque
de crédit, Risque de perte en capital.

Les performances et réalisations du passé ne constituent en rien une garantie pour des performances actuelles ou a venir. Les données de performance ne
prennent pas en compte les commissions et frais contractés a I’émission ou au rachat de parts.

Le DICI et le Prospectus du fonds sont disponibles gratuitement aupres des équipes d’Athymis Gestion et sur le site internet : www.athymis.fr .

Si vous souhaitez obtenir des informations complémentaires, contactez-nous a I'adresse suivante : contact@athymis.fr

ATHYMIS GESTION 10 Rue Notre Dame de Lorette 75009. +33(0)1 53 20 49 90.

Agrément AMF n°GP08000035 le 25 septembre 2008.
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