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Profil de risque
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Risques de capital et performances

Risques de marché : actions, taux, crédit

Compartiment de la SICAV luxembourgeoise Single Select Platform, le fonds a pour objectif de profiter du gisement des convertibles internationales et de saisir les opportunités liées aux nouvelles zones de croissance.

Chiffres clés au 30/08/2019 Evolution de la performance sur 3 ans glissants

Performance sur le mois
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62,65

Performance depuis le début de l'année

Caractéristiques du fonds
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Source : OFI AM *Données au 31/07/2019 Source : OFI AM

Source : OFI AM Source : OFI AM

Source : Europerformance

Nancy SCRIBOT BLANCHET - Gérant(s)

(2) Taux sans risque : EONIA

Achat 0,75%

1,25%1,01%

Poids

2,13%

2,06%

Informations SCR

La somme des SCR représente le cumul des risques sous-jacents et ne prend pas en compte l'effet de diversification.

 

Le SCR Market représente le besoin en capital en tenant compte de la corrélation entre les différents facteurs de risques (cf. 

matrice de corrélation issue du Règlement Délégué n°2015/35).

Achats Ventes

Libellé Poids M Libellé Poids M

1,29%

Indicateurs Statistiques

Bêta Alpha Tracking Error Ratio de Sharpe 
(2) Ratio d'Information Fréquence de gain Perte max.

TENCENT HLDG/JP MORGAN CHASE 0 2022_08

LG DISPLAY CO 1.500 2024_08
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Principaux mouvements du mois

Poids M-1
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VenteAchatPROOFPOINT 0.250 2024_08

BOOKING HOLDINGS 0.900 2021_09

PROSPECT CAPITAL 4.750 2020_04

Libellé

LIBERTY MEDIA 1.375 2023_10

DASSAULT AVIATION/AIRBUS 0 2021_06

STMICROELECTRONICS 0.250 2024_07

MTU AERO ENGINES HLDG 0.125 2023_05

WORLDLINE 0 2026_07

Commentaire de gestion

ZHONGSHENG GROUP 0 2023_05

LIVE NATION ENTERTAINMENT 2.500 2023_03

Poids M-1

PSBC/SHANGHAI PORT 0 2021_08 1,02%

TOTAL

SERVICENOW 0 2022_06 1,84%

19,49%

2,03%

2,00%

10 Principales Obligations Convertibles Solvency Capital Requirement 

SCR Market (en EUR) : 11 232 300 La politique a une fois de plus été le centre de toutes les attentions ce mois-ci. Durant la première semaine, D.
Trump a annoncé l’application prévue au 1er septembre de la taxation par les US de 300Md$ de biens importés
de Chine, avant de la reporter, pour partie, à décembre en milieu de mois. En réaction, la Chine a imposé elle
aussi des droits de douane supplémentaires. En Europe, les incertitudes sur le Brexit avec le bras de fer entre
B. Johnson et l’UE et la débâcle en Italie après la démission de son premier ministre, finalement rétabli à son
poste, ont également animé le marché. Du côté des banques centrales, les minutes de la FED montrent que la
plupart des membres du FOMC considèrent la baisse des taux du mois dernier comme une « recalibration » et
ne doit pas être considérée comme la première baisse d’une série à venir. Côté BCE, Christine Lagarde s'est
prononcée en faveur de la politique monétaire actuelle mise en œuvre par Mario Draghi et a déclaré qu’elle
disposait encore de marges de manœuvre lui permettant de réduire les taux d'intérêt.

Dans ce contexte, les marchés actions mondiaux sont en retrait sur le mois : -2,2% pour le MSCI World, -1,8%
pour le S&P 500, -2,5% pour le Nasdaq Techno, en Europe, -1,3% pour le Stoxx Europe 600 et -1,1% pour
l’EuroStoxx 50, et en Asie, -3,8% pour le Nikkei, -0,4% pour le Sensex, -7,4% pour le Hang Seng et -1,6% pour
le Shanghai Comp. Coté crédit, le X-Over 5Y ne bouge pas à 251bps, le CDX HY 5Y aux USA s’écarte de
23bps à 340bps, alors que les taux 10 ans allemands s’enfoncent toujours plus en territoire négatif à -0,7% (-
23bps), et les taux 10 ans américains se resserrent violemment de 52bps à 1,5%. Concernant les devises,
l’Euro s’affaiblit face au CHF (-0,95%), USD (-0,75%) et GBP (-0,5%), l’USD, quant à lui, poursuivant son
renforcement face à l’ensemble des devises asiatiques (CNY +4%, KRW +1,9%) hormis le JPY (-2,3%). Dans
cet environnement, les obligations convertibles, couvertes du risque de change (€), évoluent négativement : -
1,8% pour les US (€), -0,04% pour l’Europe (€), -1,4% pour l’Asie-ex (€), -0,55% pour le Japon (€). Au total,
l’indice Thomson Reuters Global Focus Convertibles (€) affiche une baisse de 1,63% sur le mois, OFI Fund
Global Convertible Bond abandonnant pour sa part de 1,58%.

Le marché primaire global a été très actif en août particulièrement aux USA puisqu’il y réalise son plus gros
montant d’émissions avec 4,6Md$. Aux USA, 3,1Md$ ont été placés principalement en Technologie avec Snap
0,75% 2026 (1,3bn$ - USA - Technologie), Alteryx 0,5% 2024 et Alteryx 1% 2026 (800M$ au total - USA -
Technologie), Ironwood Pharmaceuticals 0,75% 2024 et Ironwood Pharmaceuticals1,5% 2026 (400M$ au total -
USA - Santé), Proofpoint 0,25% 2024 (920M$ - USA - Technologie). En Europe, le primaire a été totalement
absent durant le mois, comme les années précédentes, et en Asie, seule JP Morgan échangeable en Tencent
0% 2022 (400M$ - Chine - Technologie) s’est présentée au marché. Au global, 39Md$ ont été émis depuis le
début de l’année.

Concernant les performances, les contributions négatives proviennent de Sarepta Therapeutics 2024 (-63bps; -
31,7%) suite au revirement de la FDA concernant l’approbation de son nouveau médicament concernant la
détérioration musculaire liée à la dystrophie musculaire de Duchenne (DMD), ServiceNow 2022 (-10bps; -5,2%)
par sympathie pour le secteur, Vallourec 2022 (-9bps; -5%) %) malgré un contrat de 3,6Md$, les actions
Econocom (-8bps; -9,8%). Parmi les performances positives, les meilleures contributions proviennent de MTU
2023 (+16bps; +9,8%) qui poursuit sur sa lancée et profite de réductions de positions « short », Zhongsheng
2023 (+6bps; +3%) suite à des résultats S1 supérieurs aux attentes, Dexcom 2022 (+3bps; +7,7%).

Du côté des mouvements, nous souscrivons aux primaires de Tencent/JPM 2022 en Asie et Proofpoint 2024
aux USA. Nous obtenons également le remboursement au Put de Postal Savings BoC 2021. La répartition
géographique en fin de mois est la suivante : Europe 34,7%, USA 22,2%, Asie ex Japon 21,0%, Japon 20,0%,
et la position de cash est de 2,1%.

A fin août, la sensibilité actions du portefeuille est de 34%, le rendement courant est de 0,5% pour une maturité
moyenne de 3,3 ans, et la sensibilité taux est de 2,17.
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Répartition par rating (part investie) Evolution de la sensibilité actions sur 3 ans glissants (pas mensuel) Répartition par devises (4)
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