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OFI Invest RS Ethical European Equity est investi en actions européennes dans une optique socialement responsable. Le fonds est constitué de trois mandats de gestion délégués à des partenaires aux styles de gestion ISR complémentaires : Kempen Capital
Management, Pury Pictet Turrettini & Cie et OFI AM. La sélection et le suivi des gérants ainsi que l’allocation dynamique entre les mandats sont réalisées par l’équipe de sélection d'OPC d'OFI AM. L'objectif du fonds est de surperformer le Stoxx Europe 600 NR sur
un horizon 5 ans.

Caractéristiques du fonds

Actions Europe - général

Stoxx Europe 600 NR

Risques de capital et performances
Risques de marché : actions, petites et moyennes capitalisations

OFI Asset Management Performances & Volatilités
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Document d’information non contractuel. Le présent document ne s’adresse qu’aux porteurs de parts ou actions du présent OPC. Il n’est pas destiné à être remis à des clients non professionnels ne possédant pas l’expérience, les connaissances et la compétence nécessaires pour prendre leurs propres décisions d’investissement et évaluer
correctement les risques encourus. Les informations contenues dans ce document ne sauraient avoir une quelconque valeur contractuelle. Seuls le prospectus complet de l’OPC et ses derniers états financiers font foi. Les performances passées ne préjugent en rien des résultats futurs. Les performances présentées incluent l'ensemble des frais
hors commission de souscription et rachat. Ce document n'a aucun caractère contractuel et ne fournit des informations qu'à titre indicatif. Le souscripteur reconnaît avoir reçu le prospectus communiqué à l’AMF préalablement à son investissement. La société de gestion ne garantit pas que les informations contenues dans ce document sont
exactes, complètes et à jour malgré le soin apporté à sa préparation. Aucune responsabilité ne pourra être encourue du fait de pertes subies par les souscripteurs ayant fondé leur décision d’investissement sur ce seul document. Aucune reproduction, partielle ou totale, des informations contenues dans ce document n’est autorisée sans l’accord
préalable de son auteur. Pour tout renseignement complémentaire relatif à l'OPC, le souscripteur pourra s'adresser à OFI Asset Management (22, rue Vernier 75017 Paris).
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Juillet aura vu un fort rebond des actions, l’indice Stoxx Europe 600 s’adjugeant +7,7%, saluant une saison de résultats semestriels de
bonne facture et des perspectives de résultats confirmées voire révisées en hausse, un mouvement inattendu dans le contexte
d’incertitude économique actuel.

La Russie a finalement décidé de rouvrir le robinet du gaz à la suite de la maintenance de Nord Stream 1, elle maintient la pression en
réduisant encore le flux de gaz vers l’Europe à la fin du mois. Intégrant que cette pression est amenée à durer, la Commission
Européenne se mobilise afin de réduire sa consommation de gaz : tous les Etats sont incités à la baisser de 15%, pour l’heure de manière
volontaire mais qui pourrait devenir plus contraignante si nécessaire. Cela se traduirait par des mesures de rationnement de l’énergie pour
les industriels, voire pour les ménages, avec un impact économique lourd sur la croissance et l’inflation.

La publication des taux d’inflation toujours plus élevés a poussé la BCE à entamer son durcissement monétaire et à relever les taux de 50
bps. Elle présente également son outil « anti-fragmentation » qui vise à corriger des dynamiques de marché injustifiées qui remettraient en
cause la transmission de la politique monétaire.
Au sein du continent, on retrouve en haut de classement la Suède, après avoir affiché le mois précédent le plus fort recul, suivie par les
Pays-Bas, le Danemark et la France. A l’inverse, l’Italie et le Royaume Uni, chahutés par les démissions de Mario Draghi et Boris
Johnson, sous-performent le Stoxx Europe 600. L’Espagne clôture le classement en juillet, en hausse d’un timide 0.9%.

OFI RS Ethical European Equity surperforme l’indice Stoxx Europe 600 NR en hausse de 8.9%, dans un mois où les valeurs de
croissance surperforment significativement les valeurs « value ». Ainsi la technologie, les industries et la consommation discrétionnaire
tirent la hausse du marché, alors que les services de communication, l’énergie, les financières et la santé ressortent en bas de
classement.

La poche gérée par DPPT contribue majoritairement à la surperformance avec une hausse de 12.6%, notamment portée par la
surpondération de 13% du secteur de la technologie. On y retrouve parmi les meilleurs contributeurs ASML et Adyen dans ce mois
favorable aux valeurs de qualité/croissance. La société Vestas Wind Systems, entreprise danoise spécialisée dans la fabrication
d’éoliennes, voit son cours bondir de presque 16% la journée du 28 juillet suite à l’introduction de l’« Inflation Reduction Act of 2022 » au
Sénat américain, ciblant 369Ms$ d’investissement dans la production et promotion de solutions énergétiques « vertes ». Au cours des trois
dernières années, la clientèle US a représenté 30% des livraisons du groupe, qui ressort en tant que fort bénéficiaire de la réforme. Le titre
Atlas Copco, entreprise présente dans l’industrie de l’air comprimé et des compresseurs industriels, progresse sur la publication de bons
résultats : les hausses du CA et des bénéfices s’élèvent à 20% et 24% respectivement, et la prise de commande s’accélère à +26%
(+13% organique) sur le trimestre.

La poche gérée par OFI AM sous-performe légèrement le Stoxx Europe 600 NR, en hausse de 7.7%. La sélection de valeurs au sein du
secteur de la consommation discrétionnaire a été favorable : les titres LVMH et Hermès bénéficient de la publication d’excellents résultats,
en dépit des confinements en Chine. La croissance de LVMH décélère à peine au 2ème trimestre, à +19%, dopée notamment par un
trimestre exceptionnel sur les vins et spiritueux. Hermès publie une croissance de près de 20%, profitant qu’un ralentissement finalement
modeste en Asie. Au sein du secteur de la santé, Sanofi et Bayer consolident alors que Merck s’adjuge une belle performance, profitant de
la rotation sectorielle et de nouvelles positives sur le secteur des semi-conducteurs. Neste publie d’excellentes marges de raffinage, tant
sur les produits pétroliers classiques que sur le diesel renouvelable. Le groupe, d’ordinaire très prudent, partage des perspectives très
positives pour le 3ème trimestre.

En revanche, la poche axée sur les sociétés de plus petites capitalisations gérée par Kempen affiche un retard plus important, en hausse
de 6.0% (+9.73% pour le Stoxx Small 200 NR), majoritairement dû à la sélection de valeurs. Le titre Software AG chute sur la base du
manque de visibilité. Cependant, les résultats ont été bons et les publications de croissance d’EBIT ont même battu les estimations du
consensus. La visibilité du groupe devrait s’améliorer avec le passage à un modèle de licence par abonnement, qui permettra à la
direction de se focaliser sur la durabilité de croissance des ventes. Dans le secteur de la santé, le titre Alliance Pharma accuse une baisse
de 16% sur la journée du 19 juillet après avoir annoncé des revenus en baisse de 2% à taux de change constants. La société a déclaré
des attentes de nette amélioration des perspectives sur le deuxième semestre, avec des marges anticipées à la hausse dans un contexte
de normalisation des chaines d’approvisionnement.

A la suite de l’actualisation des catégories ESG d’OFI AM, les positions Sodexo, MTU et Total Energies ont été cédées. Une position sur
Puma a été initiée pour sa forte croissance à moyen terme et son potentiel de développement dans le e-commerce et en Chine, ainsi que
sur Accor pour sa représentativité du secteur « Voyages et Loisirs » au sein du fonds, et sur Deutsche Post. Ce dernier avait souffert des
craintes de ralentissement de la croissance mondiale et de la baisse des volumes de colis. La valorisation aujourd’hui est très décotée
alors que le groupe a structurellement amélioré sa rentabilité et a réduit sa sensibilité au cycle.

Nous maintenons l’allocation entre les trois poches inchangée.
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